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Projet de loi portant modification de :

1° la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif ;

2° la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents d’informations clés
relatifs aux produits d’investissement packagés de détail et fondés sur l’
assurance ;

3° la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA,
EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS ;

en vue de la transposition de la directive (UE) 2021/2261 du Parlement
européen et du Conseil du 15 décembre 2021 modifiant la directive 2009/65
/CE en ce qui concerne l’utilisation de documents d’informations clés par les
sociétés de gestion d’organismes de placement collectif en valeurs mobilières
(OPCVM), et de la mise en œuvre :
1° du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20

juin 2019 relatif à un produit paneuropéen d’épargne-retraite
individuelle (PEPP) ;

2° du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27
novembre 2019 sur la publication d’informations en matière de
durabilité dans le secteur des services financiers ;

3° du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18
juin 2020 sur l’établissement d’un cadre visant à favoriser les
investissements durables et modifiant le règlement (UE) 2019/2088 ;

4° du règlement (UE) 2021/557 du Parlement européen et du Conseil du 31
mars 2021 modifiant le règlement (UE) 2017/2402 créant un cadre
général pour la titrisation ainsi qu’un cadre spécifique pour les
titrisations simples, transparentes et standardisées, afin de favoriser la
reprise après la crise liée à la COVID-19 ;

5° du règlement (UE) 2021/2259 du Parlement européen et du Conseil du 15
décembre 2021 modifiant le règlement (UE) n° 1286/2014 en vue de
proroger le régime transitoire appliqué aux sociétés de gestion, aux
sociétés d’investissement et aux personnes qui fournissent des conseils
au sujet des parts d’organismes de placement collectif en valeurs
mobilières (OPCVM) et d’OPCVM non coordonnés ou qui vendent ces
parts

Le projet de loi sous rubrique vise à transposer la directive (UE) 2021/2261 du Parlement
européen et du Conseil du 15 décembre 2021 modifiant la directive 2009/65/CE en ce qui
concerne l’utilisation de documents d’informations clés par les sociétés de gestion d’
organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM).

La loi en projet vise également à mettre en œuvre le règlement (UE) 2019/1238, le règlement
(UE) 2019/2088, le règlement (UE) 2020/852, le règlement (UE) 2021/557 et le règlement (UE)
2021/2259.

Le règlement (UE) 2019/1238 vise à harmoniser le marché européen des produits d’épargne-
retraite individuelle en introduisant un nouveau produit d’épargne-retraite européen, nommé «
produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle » ou « PEPP ». Le PEPP est un produit de
retraite complémentaire individuel réglementé, facultatif, avec une portabilité élevée au sein de
l'Union européenne.

7774 - Dossier consolidé : 4



Le règlement (UE) 2019/1238 définit entre autres les informations à communiquer au client, les
exigences en matière de conseil obligatoire, les options d’investissement pour les épargnants
(ainsi que les modalités de changement d’option), les conditions en matière de portabilité du
produit (en cas de changement de résidence) et les conditions relatives à la phase de versement.

Le règlement (UE) 2019/2088 établit des règles harmonisées s’appliquant aux acteurs des
marchés financiers et conseillers financiers, relatives à la transparence en ce qui concerne l’
intégration des risques en matière de durabilité et la prise en compte des incidences négatives
en matière de durabilité dans leurs processus. En outre, le règlement 2019/2088 définit les
obligations relatives à la fourniture d’informations en matière de durabilité pour ce qui est des
produits financiers.

Le règlement (UE) 2020/852 détermine les critères selon lesquels une activité économique est
durable sur le plan environnemental aux fins d’établir le degré de durabilité environnementale d’
un investissement.

La Commission de surveillance du secteur financier (CSSF) et le Commissariat aux assurances
(CAA) sont désignés comme autorités compétentes chargées de veiller à l’application des
règlements (UE) 2019/1238, 2019/2088 et 2020/852. La CSSF et le CAA se trouvent également
investis des pouvoirs de surveillance et d’enquête nécessaires à l’exercice de leurs nouvelles
fonctions ainsi que du pouvoir d’infliger les sanctions et autres mesures administratives.

Le règlement (UE) 2021/557 modifie la législation relative à la titrisation afin de favoriser la
reprise économique dans le contexte de la pandémie de Covid-19. Le projet de loi se contente
ici d’opérationnaliser une disposition ponctuelle relative aux sanctions administratives.

La directive (UE) 2021/2261 apporte des modifications concernant l’utilisation de documents d’
informations clés par les sociétés de gestion d’organismes de placement collectif en valeurs
mobilières (OPCVM) et le règlement (UE) 2021/2259 vise à proroger d’un an le régime
transitoire appliqué aux sociétés de gestion, aux sociétés d’investissement et aux personnes qui
fournissent des conseils au sujet des parts d’organismes de placement collectif en valeurs
mobilières (OPCVM) et d’OPCVM non coordonnés ou qui vendent ces parts. Il s’agit d’éviter
que les sociétés de gestion, les sociétés d’investissement et les personnes qui fournissent des
conseils sur des parts d’OPCVM soient obligés de fournir deux documents d’informations clés
pour le même produit. A cette fin, le projet de loi introduit un nouvel article 163-1 dans la loi
modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif et étend la
disposition transitoire figurant dans la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents d’
informations clés relatifs aux produits d’investissement packagés de détail et fondés sur l’
assurance.
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No 7774
CHAMBRE DES DEPUTES

Session ordinaire 2020-2021
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portant :

1°	 mise en oeuvre du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement 
européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit 
paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP) ;

2°	 mise en oeuvre du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement 
européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publi-
cation d’informations en matière de durabilité dans le  
secteur des services financiers ;
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2

ARRETE GRAND-DUCAL DE DEPOT

Nous HENRI, Grand-Duc de Luxembourg, Duc de Nassau,

Sur le rapport de Notre Ministre des Finances et après délibération du Gouvernement en conseil ;

Arrêtons:

Article unique. – Notre Ministre des Finances est autorisé à déposer en Notre nom à la Chambre 
des Députés le projet de loi portant :
1°	mise en œuvre du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 

relatif à un produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP) ;
2°	mise en œuvre du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 

2019 sur la publication d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services 
financiers ;

3°	mise en œuvre du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 
sur l’établissement d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant le règle-
ment (UE) 2019/2088 ; et

4°	modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, 
MMF, ELTIF et Titrisation STS.

Palais de Luxembourg, le 26 février 2021

	Le Ministre des Finances,
	 Pierre GRAMEGNA	 HENRI

*

EXPOSE DES MOTIFS

Le présent projet de loi vise à mettre en œuvre, d’une part, le règlement (UE) 2019/1238 du 
Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen d’épargne-retraite 
individuelle (PEPP) (ci-après, le «  règlement (UE) 2019/1238 »), et d’autre part, le règlement (UE) 
2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informations 
en matière de durabilité dans le secteur des services financiers (ci-après, le «  règlement (UE) 
2019/2088 ») et le règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur 
l’établissement d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant le règlement 
(UE) 2019/2088 (ci-après, le « règlement (UE) 2020/852 »).

Le règlement (UE) 2019/1238 vise à mettre en place un marché européen plus harmonisé en matière 
de produits d’épargne-retraite individuelle par le biais d’un nouveau produit d’épargne-retraite euro-
péen, nommé « produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle » ou « PEPP ». Le PEPP est un 
produit de retraite complémentaire individuelle réglementé et non obligatoire qui se caractérise par une 
portabilité élevée au sein de l’Union européenne. 

Le règlement (UE) 2019/2088 établit, pour les acteurs des marchés financiers et les conseillers 
financiers, des règles harmonisées relatives à la transparence en ce qui concerne l’intégration des 
risques en matière de durabilité et la prise en compte des incidences négatives en matière de durabilité 
dans leurs processus, et prévoit des règles relatives à la fourniture d’informations en matière de dura-
bilité en ce qui concerne les produits financiers. Le règlement (UE) 2020/852 définit quant à lui les 
critères permettant de déterminer si une activité économique est durable sur le plan environnemental, 
aux fins d’établir le degré de durabilité environnementale d’un investissement.

*
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3

TEXTE DU PROJET DE LOI

Art. 1er. Avant le chapitre 5 de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements 
EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS, sont introduits deux nouveaux chapitres 4bis  
et 4ter libellés comme suit :

« Chapitre 4bis – Mise en œuvre du règlement (UE) 2019/1238 
du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif 

à un produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP)

Art. 20-1. Définitions
Les termes utilisés dans le présent chapitre ont la signification qui leur est attribuée par le règle-

ment (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif au produit 
paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP), ci-après le « règlement (UE) 2019/1238 ».

Art. 20-2. Autorité compétente au Luxembourg
(1) La CSSF est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre et du 

règlement (UE) 2019/1238 par les fournisseurs et distributeurs de PEPP qui relèvent de la surveil-
lance de la CSSF. 

La CSSF est l’autorité compétente de l’État membre d’accueil pour les fournisseurs et distribu-
teurs de PEPP établis dans un autre Etat membre qui fournissent ou distribuent des produits paneu-
ropéens d’épargne-retraite individuelle, ci-après «  PEPP  », au Luxembourg, et qui, s’ils étaient 
établis au Luxembourg, relèveraient de la surveillance de la CSSF. 

(2) Le CAA est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre et du 
règlement (UE) 2019/1238 par les fournisseurs et distributeurs de PEPP qui relèvent de la surveil-
lance du CAA.

Le CAA est l’autorité compétente de l’État membre d’accueil pour les fournisseurs et distributeurs 
de PEPP établis dans un autre Etat membre qui fournissent ou distribuent des PEPP au Luxembourg, 
et qui, s’ils étaient établis au Luxembourg, relèveraient de la surveillance du CAA. 

(3) Par dérogation au paragraphe 1er, alinéa 2, et au paragraphe 2, alinéa 2, la CSSF est l’autorité 
compétente de l’Etat membre d’accueil pour les institutions de retraite professionnelle établies dans 
un autre Etat membre, visées à l’article 6, paragraphe 1er, lettre c), du règlement (UE) 2019/1238, 
qui fournissent ou distribuent des PEPP au Luxembourg.

Art. 20-3. Pouvoirs de la CSSF et du CAA
(1) Aux fins de l’application du présent chapitre, du règlement (UE) 2019/1238 et des mesures 

prises pour leur exécution, la CSSF et le CAA sont investis des pouvoirs de surveillance et d’enquête 
nécessaires à l’exercice de leurs fonctions dans les limites définies par ledit règlement.

(2) Les pouvoirs de la CSSF et du CAA sont les suivants :
1.	 accéder à tout document et à toute donnée, sous quelque forme que ce soit, et en recevoir ou en 

prendre une copie ;
2.	 exiger du fournisseur de PEPP ou du distributeur de PEPP qu’il fournisse des informations sans 

délai ;
3.	 exiger des informations auprès de toute personne liée à l’activité du fournisseur de PEPP, et de 

toute personne liée à l’activité du distributeur de PEPP ;
4.	 procéder à des inspections sur place auprès des personnes soumises à leur surveillance 

respective ;
5.	 prendre les mesures appropriées pour faire en sorte qu’un fournisseur de PEPP ou un distributeur 

de PEPP continue de se conformer aux dispositions du règlement (UE) 2019/1238 et des mesures 
prises pour son exécution ;

6.	 enjoindre à un fournisseur de PEPP ou à un distributeur de PEPP de se conformer aux dispositions 
du règlement (UE) 2019/1238 et des mesures prises pour son exécution et de s’abstenir de répéter 
tout comportement qui constitue une violation desdites dispositions ;

7.	 transmettre des informations au procureur d’État en vue de poursuites pénales. 
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Art. 20-4. Sanctions administratives
(1) La CSSF et le CAA ont le pouvoir d’infliger les sanctions administratives et autres mesures 

administratives visées au paragraphe 2 :
1.	 en cas de violation de l’article 4, de l’article 5, paragraphe 1er, de l’article 6, paragraphe 1er, 

paragraphe 2 et paragraphe 6, alinéa 2, de l’article 7, paragraphe 3, de l’article 8, paragraphe 5, 
de l’article 9, de l’article 14, de l’article 15, paragraphes 1er et 5, de l’article 18, de l’article 19, 
de l’article 20, paragraphes 1er et 4, de l’article 21, paragraphes 1er , 2 et 6, de l’article 22, de 
l’article 23, paragraphe 1er, de l’article 24, de l’article 25, paragraphe 1er, de l’article 26, de 
l’article 27, de l’article 28, paragraphes 1er à 4, de l’article 29, de l’article 30, paragraphe 1er, de 
l’article 33, paragraphes 1er et 2, de l’article 34, de l’article 35, de l’article 36, paragraphe 1er, de 
l’article 37, paragraphe 1er, de l’article 38, de l’article 39, de l’article 40, paragraphes 1er, 3 et 4, 
paragraphe 5, alinéa 1er, paragraphe 6 et paragraphe 8, de l’article 41, paragraphe 1er, de  
l’article 42, paragraphes 2 et 3, de l’article 44, de l’article 45, paragraphes 1er et 2, de  
l’article 46, paragraphe 1er, de l’article 48, paragraphe 1er, de l’article 49, paragraphe 3, de  
l’article 50, paragraphes 1er à 5, de l’article 52, de l’article 53, de l’article 54, paragraphes 3  
et 4, de l’article 55, paragraphe 1er, de l’article 56, de l’article 59 et de l’article 60 du règle- 
ment (UE) 2019/1238 ;

2.	 contre toute personne qui fournit ou distribue des produits portant l’appellation « produit paneu-
ropéen d’épargne-retraite individuelle  » ou «  PEPP  » sans avoir satisfait à l’exigence 
d’enregistrement ;

3.	 contre un dépositaire qui ne s’est pas acquitté de ses missions de supervision au titre de  
l’article 48 ;

4.	 contre ceux qui font obstacle à l’exercice de leurs pouvoirs de surveillance et d’enquête, qui ne 
donnent pas suite à leurs injonctions prononcées en vertu de l’article 20-3, paragraphe 2,  
points 5 et 6, ou qui leur auront sciemment donné des informations inexactes ou incomplètes 
suite à des demandes basées sur l’article 20-3, paragraphe 2, points 1 à 4.

(2) Dans les cas visés au paragraphe 1er, la CSSF et le CAA peuvent prononcer, dans les limites 
de leurs compétences respectives, contre les personnes soumises à leur surveillance respective, 
contre les membres de leur organe de direction et contre toute autre personne responsable d’une 
violation :
1.	 une déclaration publique qui précise l’identité de la personne physique ou morale et la nature de 

la violation ;
2.	 une injonction ordonnant à la personne physique ou morale de mettre un terme au comportement 

en cause et lui interdisant de le réitérer ;
3.	 une interdiction temporaire d’exercer des fonctions de direction au sein d’une personne morale 

soumise à leur surveillance, imposée à tout membre de son organe de direction, de surveillance 
ou d’administration qui est tenu pour responsable, ou à toute autre personne physique qui est 
tenue pour responsable ;

4.	 dans le cas d’une personne morale, des amendes administratives d’un montant maximal de  
5 000 000 euros ;

5.	 dans le cas d’une personne morale, les amendes administratives maximales visées au point 4 
peuvent atteindre jusqu’à 10 pour cent du chiffre d’affaires annuel total selon les derniers comptes 
disponibles approuvés par l’organe de direction, de surveillance ou d’administration. Lorsque la 
personne morale est une entreprise mère ou une filiale d’une entreprise mère qui est tenue d’établir 
des comptes consolidés conformément à la directive 2013/34/UE, le chiffre d’affaires annuel total 
à prendre en considération est le chiffre d’affaires annuel total, tel qu’il ressort des derniers 
comptes consolidés disponibles approuvés par l’organe de direction de l’entreprise mère ultime ;

6.	 dans le cas d’une personne physique, des amendes administratives d’un montant maximal de  
700 000 euros ;

7.	 des amendes administratives d’un montant maximal de deux fois l’avantage retiré de la violation 
ou les pertes qu’elle a permis d’éviter, si celui-ci peut être déterminé, même si ce montant dépasse 
les montants maximaux prévus respectivement aux points 4, 5 ou 6.
Les sanctions administratives et autres mesures administratives sont effectives, proportionnées et 

dissuasives. Lorsque la CSSF ou le CAA déterminent le type de sanctions administratives ou autres 
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mesures administratives et le niveau des amendes administratives, ils tiennent compte de toutes les 
circonstances prévues à l’article 68, paragraphe 2, du règlement (UE) 2019/1238.

Art. 20-5. Droit de recours
Les décisions prises par la CSSF ou le CAA en vertu du présent chapitre ou du règlement (UE) 

2019/1238 peuvent être déférées dans le délai d’un mois, sous peine de forclusion, au tribunal 
administratif qui statue comme juge du fond.

Art. 20-6. Publication des décisions
(1) La CSSF et le CAA publient sur leur site internet respectif, conformément aux modalités 

prévues à l’article 69 du règlement (UE) 2019/1238, les décisions imposant une sanction ou mesure 
administrative prononcée en raison d’une violation visée à l’article 20-4, paragraphe 1er, points 1  
à 3, sans retard injustifié après que la personne faisant l’objet de cette décision en a été informée. 

(2) La CSSF et le CAA veillent à ce que toute décision publiée conformément au présent article 
et à l’article 69 du règlement (UE) 2019/1238 demeure disponible sur leur site internet respectif 
pendant une période de cinq ans après sa publication.

Les données à caractère personnel des personnes physiques contenues dans les publications visées 
à l’alinéa 1er ne sont maintenues sur leur site internet que pendant une durée maximale de  
douze mois.

Chapitre 4ter – Mise en œuvre du règlement (UE) 2019/2088 du 
Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la 
publication d’informations en matière de durabilité dans le secteur 
des services financiers et du règlement (UE) 2020/852 du Parlement 
européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un 
cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant 

le règlement (UE) 2019/2088

Art. 20-7. Définitions
Les termes utilisés dans le présent chapitre ont la signification qui leur est attribuée par le règle-

ment (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication 
d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers, dénommé ci-après 
« règlement (UE) 2019/2088 » ou le règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil 
du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et 
modifiant le règlement (UE) 2019/2088, dénommé ci-après « règlement (UE) 2020/852 ».

Art. 20-8. Autorité compétente au Luxembourg
(1) La CSSF est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre, du 

règlement (UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 2020/852, par les acteurs des marchés financiers 
et les conseillers financiers qui relèvent de sa surveillance.

(2) Le CAA est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre, du 
règlement (UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 2020/852, par les acteurs des marchés financiers 
et les conseillers financiers qui relèvent de sa surveillance.

Art. 20-9. Pouvoirs de la CSSF et du CAA
(1) Aux fins de l’application du présent chapitre, du règlement (UE) 2019/2088 et du règle- 

ment (UE) 2020/852 et des mesures prises pour leur exécution, la CSSF et le CAA sont investis des 
pouvoirs de surveillance et d’enquête nécessaires à l’exercice de leurs fonctions dans les limites 
définies par lesdits règlements.

(2) Les pouvoirs de la CSSF et du CAA sont les suivants :
1.	 accéder à tout document et à toute donnée, sous quelque forme que ce soit, et en recevoir ou en 

prendre une copie ;
2.	 exiger d’un acteur des marchés financiers ou d’un conseiller financier qu’il fournisse des infor-

mations sans délai ;
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3.	 exiger des informations auprès de toute personne liée à l’activité d’un acteur des marchés finan-
ciers ou d’un conseiller financier ;

4.	 procéder à des inspections sur place auprès des personnes soumises à leur surveillance 
respective ;

5.	 prendre les mesures appropriées pour faire en sorte qu’un acteur des marchés financiers ou un 
conseiller financier continue de se conformer aux dispositions du règlement (UE) 2019/2088, du 
règlement (UE) 2020/852 et des mesures prises pour leur exécution ;

6.	 enjoindre à un acteur des marchés financiers ou à un conseiller financier de se conformer aux 
dispositions du règlement (UE) 2019/2088, du règlement (UE) 2020/852 et des mesures prises 
pour leur exécution et de s’abstenir de répéter tout comportement qui constitue une violation 
desdites dispositions ;

7.	 enjoindre à un acteur des marchés financiers ou à un conseiller financier de publier des informa-
tions à publier conformément au règlement (UE) 2019/2088 et au règlement (UE) 2020/852 sur 
leur site internet, dans les informations précontractuelles ou dans les rapports périodiques, ou de 
modifier ou de supprimer des informations fausses ou trompeuses publiées afin de rendre celles-ci 
conformes aux critères posés par les règlements (UE) 2019/2088 et (UE) 2020/852 et les mesures 
prises pour leur exécution, et d’exiger la publication d’un communiqué rectificatif ;

8.	 transmettre des informations au procureur d’État en vue de poursuites pénales ;
9.	 donner instruction à des réviseurs d’entreprises agréés ou des experts d’effectuer des vérifications 

ou des enquêtes.

Art. 20-10. Sanctions administratives
(1) La CSSF et le CAA ont le pouvoir d’infliger les sanctions administratives et autres mesures 

administratives visées au paragraphe 2 : 
1.	 en cas de violation de l’article 3, de l’article 4, paragraphes 1er à 5, de l’article 5, de l’article 6, 

de l’article 7, de l’article 8, paragraphes 1er à 2bis, de l’article 9, paragraphes 1er à 4bis, de  
l’article 10, paragraphe 1er, de l’article 11, paragraphes 1er à 3, de l’article 12 et de l’article 13, 
paragraphe 1er, du règlement (UE) 2019/2088 ;

2.	 en cas de violation de l’article 5, de l’article 6 et de l’article 7 du règlement (UE) 2020/852 ;
3.	 contre ceux qui font obstacle à l’exercice de leurs pouvoirs de surveillance et d’enquête, qui ne 

donnent pas suite à leurs injonctions prononcées en vertu de l’article 20-9, paragraphe 2,  
points 6 et 7, ou qui leur auront sciemment donné des informations inexactes ou incomplètes 
suite à des demandes basées sur l’article 20-9, paragraphe 2, points 1 à 4.

(2) Dans les cas visés au paragraphe 1er, la CSSF et le CAA peuvent prononcer, dans les limites 
de leurs compétences respectives, contre les personnes soumises à leur surveillance respective, 
contre les membres de leur organe de direction et contre toute autre personne responsable d’une 
violation :
1.	 une déclaration publique précisant l’identité de la personne responsable et la nature de la 

violation ;
2.	 l’interdiction temporaire pour une personne exerçant des fonctions de direction ou pour toute 

personne physique à laquelle incombe la responsabilité d’une telle violation d’exercer des fonc-
tions de direction ;

3.	 une amende administrative d’un montant de 250 à 250 000 euros.
Les sanctions administratives et autres mesures administratives sont effectives, proportionnées et 

dissuasives. 

(3) La CSSF et le CAA lorsqu’ils déterminent le type et le niveau des sanctions ou mesures 
administratives, tiennent compte de la mesure dans laquelle la violation est intentionnelle ou résulte 
d’une négligence, ainsi que de toutes les autres circonstances pertinentes, et notamment, le cas 
échéant :
1.	 de la matérialité, de la gravité et de la durée de la violation ;
2.	 du degré de responsabilité de la personne physique ou morale responsable de la violation ;
3.	 de l’assise financière de la personne physique ou morale responsable de la violation ;
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4.	 de l’importance des gains obtenus ou des pertes évitées par la personne physique ou morale 
responsable de la violation, dans la mesure où il est possible de les déterminer ;

5.	 des pertes subies par des tiers du fait de la violation, dans la mesure où il est possible de les 
déterminer ;

6.	 du degré de coopération de la personne physique ou morale responsable de la violation avec la 
CSSF ou le CAA, sans préjudice de la nécessité de veiller à la restitution des gains obtenus ou 
des pertes évitées par cette personne ;

7.	 des violations antérieures commises par la personne physique ou morale responsable de la 
violation ;

8.	 des mesures prises par la personne responsable de la violation pour éviter sa répétition.

Art. 20-11. Droit de recours
Les décisions prises par la CSSF ou le CAA en vertu du présent chapitre, du règlement (UE) 

2019/2088 ou du règlement (UE) 2020/852 peuvent être déférées dans le délai d’un mois, sous peine 
de forclusion, au tribunal administratif qui statue comme juge du fond.

Art. 20-12. Publication des décisions
(1) La CSSF et le CAA publient sur leur site internet respectif les décisions n’ayant fait l’objet 

d’aucun recours et imposant une sanction ou mesure administrative prononcée en raison d’une 
violation visée à l’article 20-10, paragraphe 1er, points 1 et 2, sans retard injustifié après que la 
personne faisant l’objet de cette décision en a été informée. La publication contient au moins des 
informations sur le type et la nature de la violation et sur l’identité des personnes responsables. Cette 
obligation ne s’applique pas aux décisions imposant des mesures dans le cadre d’une enquête.

Cependant, si la publication de l’identité des personnes morales ou des données à caractère per-
sonnel des personnes physiques est jugée disproportionnée par la CSSF ou le CAA à l’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 enquête en cours, la CSSF et 
le CAA :
1.	 retardent la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu’au moment où les 

motifs de la non-publication cessent d’exister ;
2.	 publient la décision imposant la sanction ou la mesure de manière anonyme, en conformité avec 

la législation applicable, si une telle publication anonyme garantit une réelle protection des don-
nées à caractère personnel en cause ; ou

3.	 ne publient pas la décision imposant une sanction ou une mesure, lorsque les options envisagées 
aux points 1 et 2 sont jugées insuffisantes :
a)	pour éviter que la stabilité des marchés financiers ne soit compromise ; ou
b)	pour garantir la proportionnalité de la publication de ces décisions, lorsque les mesures concer-

nées sont jugées mineures.
Au cas où la CSSF ou le CAA décide de publier une sanction ou une mesure de manière anonyme, 

la publication des données pertinentes peut être 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) La CSSF et le CAA veillent à ce que toute décision publiée conformément au présent article 
demeure disponible sur leur site internet respectif pendant une période de cinq ans après sa 
publication.

Les données à caractère personnel des personnes physiques contenues dans les publications visées 
à l’alinéa 1er ne sont maintenues sur leur site internet que pendant une durée maximale de douze 
mois. ».

Art. 2. A l’article 25 de la même loi, les mots « et Titrisation STS » sont remplacés par les mots 
« , Titrisation STS, PEPP et finance durable ».

*
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COMMENTAIRE DES ARTICLES
Article 1er

L’article 1er du projet de loi vise à modifier la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des 
règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS (ci-après, la « loi du 16 juillet 2019 ») 
en y insérant deux nouveaux chapitres 4bis et 4ter. 

Le nouveau chapitre 4bis vise à mettre en œuvre le règlement (UE) 2019/1238 du Parlement euro-
péen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle 
(PEPP) (ci-après, le « règlement (UE) 2019/1238 »). 

Commentaire concernant l’article 20-1
A des fins de lisibilité du présent chapitre, l’article 20-1 nouveau renvoie aux définitions du règle-

ment (UE) 2019/1238.

Commentaire concernant l’article 20-2
L’article 20-2 nouveau désigne la Commission de surveillance du secteur financier (ci-après, la 

« CSSF ») et le Commissariat aux assurances (ci-après, le « CAA ») en tant qu’autorités compétentes 
luxembourgeoises pour veiller à l’application du règlement (UE) 2019/1238 par les personnes phy-
siques et morales qui sont soumises à leur surveillance respective et qui fournissent et distribuent des 
produits paneuropéens d’épargne-retraite individuelle.

L’alinéa 2 du paragraphe 1er et l’alinéa 2 du paragraphe 2 désignent la CSSF et le CAA en tant 
qu’autorité compétente de l’État membre d’accueil pour les fournisseurs et distributeurs de PEPP établis 
dans un autre Etat membre qui fournissent ou distribuent des PEPP au Luxembourg, et qui, s’ils étaient 
établis au Grand-Duché de Luxembourg, relèveraient de la surveillance respectivement de la CSSF ou 
du CAA. Sont visés les fournisseurs et distributeurs de PEPP établis dans un autre Etat membre qui 
fournissent ou distribuent des PEPP au Luxembourg au titre de la libre prestation de services ou de la 
liberté d’établissement prévues à l’article 14 du règlement (UE) 2019/1238. La CSSF et le CAA 
exercent les pouvoirs des autorités compétentes de l’Etat membre d’accueil prévus à l’article 16 du 
règlement (UE) 2019/1238 et reçoivent les informations visées à l’article 15.

Le paragraphe 3 désigne par dérogation au paragraphe 1er, alinéa 2, et au paragraphe 2, alinéa 2, la 
CSSF comme l’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil pour toutes les institutions de retraite 
professionnelle établies dans un autre Etat membre, qui fournissent ou distribuent des PEPP au 
Luxembourg au titre de la libre prestation de services ou de la liberté d’établissement prévues à  
l’article 14 du règlement (UE) 2019/1238. En effet, en application de l’article 15, paragraphe 6, du 
règlement (UE) 2019/1238, une autre autorité compétente que celles visées aux paragraphes 1er et 2 
peut être désignée pour exercer les pouvoirs conférés aux autorités compétentes de l’Etat membre 
d’accueil. L’Inspection Générale de la Sécurité Sociale (« IGSS ») est l’autorité d’accueil dans le cadre 
des services fournis par des institutions de retraite professionnelle agréées dans d’autres Etats membres 
à des entreprises d’affiliation situées au Luxembourg. Etant donné que l’IGSS est seulement en charge 
de la surveillance des régimes complémentaires de pension, il y a lieu de prévoir que les pouvoirs 
conférés aux autorités compétentes de l’Etat membre d’accueil au titre du règlement (UE) 2019/1238 
pour les institutions de retraite professionnelle établies dans un autre Etat membre, qui fournissent ou 
distribuent des PEPP au Luxembourg, soient exercés par la CSSF.

Commentaire concernant l’article 20-3
L’article 20-3 prévoit, en sus des pouvoirs prévus à l’article 40, paragraphe 2, et à l’article 63, du 

règlement (UE) 2019/1238, et aux fins de la mise en œuvre de l’article 62 dudit règlement, les pouvoirs 
de surveillance et d’enquête dont sont investis la CSSF et le CAA aux fins de l’application du 
règlement. 

Commentaire concernant l’article 20-4
L’article 20-4, portant mise en œuvre des articles 67 et 68 du règlement (UE) 2019/1238, définit les 

sanctions et mesures administratives que peuvent prendre la CSSF et le CAA dans les cas visés au 
paragraphe 1er dudit article. 

Le paragraphe 2 énumère les sanctions et autres mesures administratives que la CSSF et le CAA 
peuvent prononcer, et met en œuvre l’article 67, paragraphe 3, du règlement (UE) 2019/1238. Il prévoit 
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également que la CSSF et le CAA doivent tenir compte, lorsqu’ils déterminent le type de sanctions et 
mesures administratives et le niveau des amendes administratives, des circonstances prévues à  
l’article 68, paragraphe 2, du règlement (UE) 2019/1238.

Commentaire concernant l’article 20-5
Le nouvel article 20-5 prévoit, à l’instar des articles 4, 9, 14 et 19 de la loi du 16 juillet 2019, la 

possibilité d’introduire à l’encontre des décisions prises par la CSSF et le CAA un recours en réfor-
mation endéans le délai d’un mois à partir de la notification de la décision attaquée auprès du tribunal 
administratif. À des fins de cohérence, le libellé est analogue à celui employé dans les autres chapitres 
de la loi du 16 juillet 2019.

Commentaire concernant l’article 20-6
Le nouvel article 20-6 prévoit certaines modalités du régime de publication des sanctions et mesures 

administratives qui est décrit à l’article 69 du règlement (UE) 2019/1238.
Le paragraphe 2 prévoit que la CSSF et le CAA veillent à ce que toute décision publiée, conformé-

ment au nouvel article 20-6 et à l’article 69 du règlement (UE) 2019/1238, demeure disponible sur leur 
site internet respectif pendant une période de cinq ans après sa publication et que les données à caractère 
personnel contenues dans les publications ne sont maintenues sur le site internet de la CSSF ou du 
CAA que pendant une durée maximale de douze mois, par analogie avec ce qui est prévu dans les 
autres chapitres de la loi du 16 juillet 2019. 

Le nouveau chapitre 4ter vise à mettre en œuvre le règlement (UE) 2019/2088 du Parlement euro-
péen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informations en matière de durabilité 
dans le secteur des services financiers (ci-après, le «  règlement (UE) 2019/2088  »), et le règle- 
ment (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un 
cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant le règlement (UE) 2019/2088 (ci-après, 
le « règlement (UE) 2020/852 »).

Commentaire concernant l’article 20-7
A des fins de lisibilité du présent chapitre, l’article 20-7 nouveau renvoie aux définitions du règle-

ment (UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 2020/852. 

Commentaire concernant l’article 20-8
L’article 20-8 nouveau procède à la désignation des autorités compétentes chargées de veiller à 

l’application du nouveau chapitre 4ter, du règlement (UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 2020/852, 
par les acteurs des marchés financiers et les conseillers financiers, et a trait aux articles 14, para- 
graphe 1er, du règlement (UE) 2019/2088 et 21, paragraphe 1er, du règlement (UE) 2020/852. Il s’agit 
des autorités compétentes désignées conformément à la législation sectorielle applicable aux différentes 
catégories d’entités du secteur financier, à savoir la CSSF et le CAA.

Ainsi, la CSSF est l’autorité compétente luxembourgeoise pour veiller à l’application du  
chapitre 4ter du présent projet de loi, du règlement (UE) 2019/2088 et du règlement 2020/852 pour 
les acteurs des marchés financiers et les conseillers financiers qui relèvent de sa surveillance.

Le CAA est l’autorité chargée de veiller à l’application du chapitre 4ter du présent projet de loi, du 
règlement (UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 2020/852 pour les acteurs des marchés financiers et 
les conseillers financiers qui relèvent de sa surveillance.

Commentaire concernant l’article 20-9
L’article 20-9 nouveau vise également à opérationnaliser les articles 14, paragraphe 1er, et 21, para-

graphe 1er, des règlements (UE) 2019/2088 et 2020/852 respectivement. Les autorités compétentes sont 
dotées des pouvoirs de surveillance et d’enquête qui sont nécessaires pour exercer leurs fonctions au 
titre desdits règlements. Le régime des pouvoirs est globalement aligné sur celui prévu dans les cha-
pitres existants de la loi qu’il est proposé de modifier. Etant donné que les règlements en question 
prévoient essentiellement des obligations par rapport à la publication d’informations, le projet de loi 
prévoit explicitement le pouvoir d’enjoindre les acteurs des marchés financiers et les conseillers finan-
ciers de publier des informations et d’exiger, le cas échéant, la publication de communiqués rectificatifs. 
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En outre, il prévoit la possibilité pour les autorités compétentes de faire appel à des experts externes 
afin de procéder à des vérifications ou des enquêtes.

Commentaire concernant l’article 20-10
L’article 20-10 nouveau met en œuvre l’article 22 du règlement (UE) 2020/852 et définit les sanc-

tions et mesures administratives que peuvent prendre la CSSF et le CAA en cas de violation du  
chapitre 4ter ou des articles pertinents du règlement (UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 2020/852. 
La CSSF et le CAA exercent chacun leurs pouvoirs à l’égard des entités soumises à leur surveillance 
respective. Au vu des liens étroits entre les deux règlements à mettre en œuvre, ainsi que des références 
croisées entre les articles 5 à 7 du règlement (UE) 2020/852 et les articles 8 et 9 du règlement 2019/ 
2088, il y a lieu de prévoir un régime de sanctions relatif aux deux règlements européens, même si le 
règlement (UE) 2019/2088 ne l’impose pas explicitement aux Etats membres. 

Le détail du régime des sanctions et mesures administratives n’étant pas non plus explicitement 
prévu par le règlement 2020/852, l’article 20-10 prévoit des sanctions et mesures administratives ana-
logues à celles employées dans les chapitres existants de la loi qu’il est proposé de modifier. 

A noter que les deux règlements concernés visent essentiellement à exiger la publication d’informa-
tions en matière de durabilité et ne prévoient pas de fourchette concernant le montant d’une éventuelle 
amende administrative. Ainsi, le projet de loi propose au paragraphe 2, point 3, du nouvel article 20-10, 
dans le respect du principe de proportionnalité, de limiter l’amende que la CSSF et le CAA peuvent 
prononcer à un maximum de 250.000 euros. En effet, d’autres lois du secteur financiers auxquelles les 
acteurs des marchés financiers sont soumis, et notamment la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative 
aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, prévoient un maximum de 250.000 euros, de 
sorte qu’il y a lieu de veiller à ce que le maximum de sanction pour l’omission d’une information en 
matière de durabilité dans un rapport annuel ne dépasse pas celui prévu pour la non-présentation d’un 
tel rapport. 

Commentaire concernant l’article 20-11
L’article 20-11 nouveau prévoit, à l’instar des articles 4, 9, 14 et 19 de la loi du 16 juillet 2019, la 

possibilité d’introduire un recours en réformation endéans le délai d’un mois auprès du tribunal admi-
nistratif contre les décisions prises par la CSSF ou le CAA. A des fins de cohérence, le libellé est 
analogue à celui employé dans les autres chapitres de la loi du 16 juillet 2019.

Commentaire concernant l’article 20-12
Par souci de cohérence avec les chapitres existants de la loi du 16 juillet 2019 et les lois du secteur 

financier exigeant l’établissement des documents dans lesquels les informations en matière de durabilité 
sont à inclure, le paragraphe 1er de l’article 20-12 nouveau prévoit un régime de publication des sanc-
tions et mesures administratives similaire à ceux existant déjà à l’heure actuelle dans le domaine du 
secteur financier.

Le paragraphe 2 prévoit que la CSSF et le CAA veillent à ce que toute décision publiée conformé-
ment à l’article 20-12 demeure disponible sur leur site internet respectif pendant une période de  
cinq ans après sa publication et que les données à caractère personnel contenues dans les publications 
ne sont maintenues sur le site internet que pendant une durée maximale de douze mois, par analogie 
avec ce qui est prévu dans les autres chapitres de la loi du 16 juillet 2019.

Article 2
L’article 2 du projet de loi vise à mettre à jour l’intitulé de citation de la loi du 16 juillet 2019 portant 

mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS afin de refléter l’in-
tégration des nouveaux chapitres 4bis et 4ter dans ladite loi.

*

7774 - Dossier consolidé : 16



11

TEXTE COORDONNE

LOI DU 16 JUILLET 2019
portant mise en œuvre des règlements EUVECA, 

EUSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS

Chapitre 1er– Mise en œuvre du règlement (UE) n° 345/2013 du 
Parlement européen et du Conseil du 17 avril 2013 relatif aux fonds 
de capital-risque européens et du règlement (UE) n° 346/2013 du 
Parlement européen et du Conseil du 17 avril 2013 relatif aux fonds 

d’entrepreneuriat social européens

Art. 1er. Autorité compétente au Luxembourg
La Commission de surveillance du secteur financier, dénommée ci-après « CSSF », est l’autorité 

compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre, du règlement (UE) n° 345/2013 du 
Parlement européen et du Conseil du 17 avril 2013 relatif aux fonds de capital-risque européens, 
dénommé ci-après « règlement (UE) n° 345/2013 », et du règlement (UE) n° 346/2013 du Parlement 
européen et du Conseil du 17 avril 2013 relatif aux fonds d’entrepreneuriat social européens, dénommé 
ci-après « règlement (UE) n° 346/2013 ».

Art. 2. Pouvoirs de la CSSF
(1) Aux fins de l’application du présent chapitre, du règlement (UE) n° 345/2013 et du règle- 

ment (UE) n° 346/2013, la CSSF est investie des pouvoirs de surveillance et d’enquête nécessaires à 
l’exercice de ses fonctions.

(2) Sans préjudice de l’article 21bis du règlement (UE) n° 345/2013 et de l’article 22bis du règle- 
ment (UE) n° 346/2013, les pouvoirs de la CSSF sont les suivants :
1.	 d’accéder à tout document et à toute donnée, sous quelque forme que ce soit, et d’en recevoir ou 

d’en prendre une copie ;
2.	 d’exiger du gestionnaire de fonds de capital-risque éligibles ou du gestionnaire de fonds d’entrepre-

neuriat social éligibles qu’il fournisse des informations sans délai ;
3.	 d’exiger des informations auprès de toute personne liée à l’activité du gestionnaire de fonds de 

capitalrisque éligibles ou du fonds de capital-risque éligible, et de toute personne liée à l’activité du 
gestionnaire de fonds d’entrepreneuriat social éligibles ou du fonds d’entrepreneuriat social 
éligible ;

4.	 de procéder à des inspections sur place auprès des personnes soumises à sa surveillance ;
5.	 de prendre les mesures appropriées pour faire en sorte qu’un gestionnaire de fonds de capitalrisque 

éligibles ou un gestionnaire de fonds d’entrepreneuriat social éligibles continue de satisfaire respec-
tivement au règlement (UE) n° 345/2013 ou au règlement (UE) n° 346/2013 et des mesures prises 
pour leur exécution ;

6.	 d’enjoindre à un gestionnaire de fonds de capital-risque éligibles ou à un gestionnaire de fonds 
d’entrepreneuriat social éligibles de respecter respectivement le règlement (UE) n° 345/2013 ou le 
règlement (UE) n° 346/2013 et les mesures prises pour leur exécution et de s’abstenir de répéter 
tout comportement qui constitue une violation auxdits règlements ou aux mesures prises pour leur 
exécution ;

7.	 de transmettre des informations au procureur d’État en vue de poursuites pénales.

Art. 3. Sanctions administratives
(1) La CSSF a le pouvoir d’infliger les sanctions administratives et autres mesures administratives 

suivantes en cas de violation des articles 4 à 14bis et 15 du règlement (UE) n° 345/2013 ou des  
articles 4 à 15bis et 16 du règlement (UE) n° 346/2013 :
1.	 une déclaration publique précisant l’identité de la personne responsable et la nature de la 

violation ;
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2.	 l’interdiction temporaire pour une personne exerçant des fonctions de direction ou pour toute per-
sonne physique à laquelle incombe la responsabilité d’une telle violation d’exercer des fonctions de 
direction ;

3.	 une amende administrative d’un montant maximal de trois fois l’avantage retiré de la violation ou 
les pertes qu’elle a permis d’éviter, s’ils peuvent être déterminés, même si les montants de ces 
sanctions sont supérieurs aux montants visés aux points 4 et 5 ;

4.	 dans le cas d’une personne physique, une amende administrative d’un montant maximal de  
1 000 000 euros ;

5.	 dans le cas d’une personne morale, une amende administrative d’un montant maximal de  
5 000 000 euros ou de 10 pour cent du chiffre d’affaires annuel total réalisé par cette personne 
morale selon les derniers comptes disponibles approuvés par l’organe de direction. Lorsque la per-
sonne morale est une entreprise mère ou une filiale d’une entreprise mère qui est tenue d’établir des 
comptes consolidés conformément à 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 euro-
péen et du Conseil et abrogeant les directives 78/660/CEE et 83/349/CEE du Conseil, dénommée 
ci-après « directive 2013/34/UE », le chiffre d’affaires annuel total à prendre en considération est 
le chiffre d’affaires annuel total, tel qu’il ressort des derniers comptes consolidés disponibles approu-
vés par l’organe de direction de l’entreprise mère ultime.

(2) La CSSF peut prononcer une amende d’ordre de 250 à 250 000 euros contre ceux qui font obs-
tacle à l’exercice de ses pouvoirs de contrôle et d’enquête, qui ne donnent pas suite à ses injonctions 
prononcées en vertu de l’article 2, paragraphe 2, point 6, ou qui lui ont sciemment donné des informa-
tions inexactes ou incomplètes suite à des demandes basées sur l’article 2, paragraphe 2, points 1 à 4.

(3) La CSSF, lorsqu’elle détermine le type et le niveau des sanctions ou mesures administratives, 
tient compte de la mesure dans laquelle la violation est intentionnelle ou résulte d’une négligence, ainsi 
que de toutes les autres circonstances pertinentes, et notamment, le cas échéant :
1.	 de la matérialité, de la gravité et de la durée de la violation ;
2.	 du degré de responsabilité de la personne physique ou morale responsable de la violation ;
3.	 de l’assise financière de la personne physique ou morale responsable de la violation ;
4.	 de l’importance des gains obtenus ou des pertes évitées par la personne physique ou morale respon-

sable de la violation, dans la mesure où il est possible de les déterminer ;
5.	 des pertes subies par des tiers du fait de la violation, dans la mesure où il est possible de les 

déterminer ;
6.	 du degré de coopération de la personne physique ou morale responsable de la violation avec la CSSF, 

sans préjudice de la nécessité de veiller à la restitution des gains obtenus ou des pertes évitées par 
cette personne ;

7.	 des violations antérieures commises par la personne physique ou morale responsable de la 
violation.

Art. 4. Droit de recours
Les décisions prises par la CSSF en vertu du présent chapitre, du règlement (UE) n° 345/2013 ou 

du règlement (UE) n° 346/2013 peuvent être déférées dans le délai d’un mois, sous peine de forclusion, 
au tribunal administratif qui statue comme juge du fond.

Art. 5. Publication des décisions
(1) La CSSF publie sur son site internet les décisions n’ayant fait l’objet d’aucun recours et imposant 

une sanction ou mesure administrative en raison d’une violation des articles 4 à 14bis et 15 du règle-
ment (UE) n° 345/2013 ou des articles 4 à 15bis et 16 du règlement (UE) n° 346/2013, sans retard 
injustifié après que la personne faisant l’objet de cette décision en a été informée. La publication 
contient au moins des informations sur le type et la nature de la violation et sur l’identité des personnes 
responsables. Cette obligation ne s’applique pas aux décisions imposant des mesures dans le cadre 
d’une enquête.

7774 - Dossier consolidé : 18



13

Cependant, si la publication de l’identité des personnes morales ou des données à caractère personnel 
des personnes physiques est jugée disproportionnée par la CSSF à l’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 enquête en cours, la CSSF :
1.	 retarde la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu’au moment où les motifs 

de la non-publication cessent d’exister ;
2.	 publie la décision imposant la sanction ou la mesure de manière anonyme, en conformité avec la 

législation applicable, si une telle publication anonyme garantit une réelle protection des données à 
caractère personnel en cause ; ou

3.	 ne publie pas la décision imposant une sanction ou une mesure, lorsque les options envisagées aux 
points 1 et 2 sont jugées insuffisantes :
a)	pour éviter que la stabilité des marchés financiers ne soit compromise ; ou
b)	pour garantir la proportionnalité de la publication de ces décisions, lorsque les mesures concer-

nées sont jugées mineures.
Au cas où la CSSF décide de publier une sanction ou une mesure de manière anonyme, la publication 

des données pertinentes peut être 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) La CSSF veille à ce que toute décision publiée conformément au présent article demeure dispo-
nible sur son site internet pendant une période de cinq ans après sa publication.

Les données à caractère personnel contenues dans les publications visées à l’alinéa 1er ne sont 
maintenues sur le site internet que pendant une durée maximale de douze mois.

Chapitre 2 – Mise en œuvre du règlement (UE) 2015/760 
du Parlement européen et du Conseil du 29 avril 2015 relatif 

aux fonds européens d’investissement à long terme

Art. 6. Autorité compétente au Luxembourg
La CSSF est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre et du règle-

ment (UE) 2015/760 du Parlement européen et du Conseil du 29 avril 2015 relatif aux fonds européens 
d’investissement à long terme, dénommé ci-après « règlement (UE) 2015/760 ».

Art. 7. Pouvoirs de la CSSF
Aux fins de l’application du présent chapitre et des articles 3 à 31 du règlement (UE) 2015/760, la 

CSSF est investie de tous les pouvoirs de surveillance et d’enquête prévus à l’article 50 de la loi modi-
fiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs envers les per-
sonnes visées au règlement (UE) 2015/760.

Art. 8. Sanctions administratives
(1) La CSSF a le pouvoir d’infliger les sanctions administratives et autres mesures administratives 

suivantes en cas de violation de l’article 3, paragraphe 1er, des articles 4 et 7, de l’article 9, para- 
graphes 1er et 2, des articles 10 et 12, de l’article 13, paragraphes 1er à 6, des articles 14 à 17, de  
l’article 18, paragraphes 1er, 2 et 6, des articles 19 et 20, de l’article 21, paragraphes 1er et 2, des  
articles 22 à 24, de l’article 25, paragraphes 1er et 2, de l’article 26, paragraphe 1er, des articles 27  
et 28, de l’article 29, paragraphes 1er, 2, 3 et 5, ou des articles 30 et 31, paragraphes 1er à 3 du règle-
ment (UE) 2015/760 :
1.	 une déclaration publique précisant l’identité de la personne responsable et la nature de la 

violation ;
2.	 l’interdiction temporaire pour une personne exerçant des fonctions de direction ou pour toute per-

sonne physique à laquelle incombe la responsabilité d’une telle violation d’exercer des fonctions de 
direction ;

3.	 une amende administrative d’un montant maximal de trois fois l’avantage retiré de la violation ou 
les pertes qu’elle a permis d’éviter, s’ils peuvent être déterminés, même si les montants de ces 
sanctions sont supérieurs aux montants visés aux points 4 et 5 ;
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4.	 dans le cas d’une personne physique, une amende administrative d’un montant maximal de  
1 000 000 euros ;

5.	 dans le cas d’une personne morale, une amende administrative d’un montant maximal de  
5 000 000 euros ou de 10 pour cent du chiffre d’affaires annuel total réalisé par cette personne 
morale selon les derniers comptes disponibles approuvés par l’organe de direction. Lorsque la per-
sonne morale est une entreprise mère ou une filiale d’une entreprise mère qui est tenue d’établir des 
comptes consolidés conformément à la directive 2013/34/UE, le chiffre d’affaires annuel total à 
prendre en considération est le chiffre d’affaires annuel total, tel qu’il ressort des derniers comptes 
consolidés disponibles approuvés par l’organe de direction de l’entreprise mère ultime.

(2) La CSSF peut prononcer une amende d’ordre de 250 à 250 000 euros contre ceux qui font obs-
tacle à l’exercice de ses pouvoirs de contrôle et d’enquête, qui ne donnent pas suite à ses injonctions 
prononcées en vertu de l’article 7, qui lui auront sciemment donné des informations inexactes ou 
incomplètes suite à des demandes basées sur l’article 7, ou qui ne se conforment pas à ses exigences 
basées sur l’article 7.

(3) La CSSF, lorsqu’elle détermine le type et le niveau des sanctions ou mesures administratives, 
tient compte de la mesure dans laquelle la violation est intentionnelle ou résulte d’une négligence, ainsi 
que de toutes les autres circonstances pertinentes, et notamment, le cas échéant :
1.	 de la matérialité, de la gravité et de la durée de la violation ;
2.	 du degré de responsabilité de la personne physique ou morale responsable de la violation ;
3.	 de l’assise financière de la personne physique ou morale responsable de la violation ;
4.	 de l’importance des gains obtenus ou des pertes évitées par la personne physique ou morale respon-

sable de la violation, dans la mesure où il est possible de les déterminer ;
5.	 des pertes subies par des tiers du fait de la violation, dans la mesure où il est possible de les 

déterminer ;
6.	 du degré de coopération de la personne physique ou morale responsable de la violation avec la CSSF, 

sans préjudice de la nécessité de veiller à la restitution des gains obtenus ou des pertes évitées par 
cette personne ;

7.	 des violations antérieures commises par la personne physique ou morale responsable de la 
violation.

Art. 9. Droit de recours
Les décisions prises par la CSSF en vertu du présent chapitre ou du règlement (UE) 2015/760 

peuvent être déférées dans le délai d’un mois, sous peine de forclusion, au tribunal administratif qui 
statue comme juge du fond.

Art. 10. Publication des décisions
(1) La CSSF publie sur son site internet les décisions n’ayant fait l’objet d’aucun recours et imposant 

une sanction ou mesure administrative en raison d’une violation des articles 3 à 31 du règlement (UE) 
2015/760, sans retard injustifié après que la personne faisant l’objet de cette décision en a été informée. 
La publication contient au moins des informations sur le type et la nature de la violation et sur l’identité 
des personnes responsables. Cette obligation ne s’applique pas aux décisions imposant des mesures 
dans le cadre d’une enquête.

Cependant, si la publication de l’identité des personnes morales ou des données à caractère personnel 
des personnes physiques est jugée disproportionnée par la CSSF à l’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 enquête en cours, la CSSF :
1.	 retarde la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu’au moment où les motifs 

de la non-publication cessent d’exister ;
2.	 publie la décision imposant la sanction ou la mesure de manière anonyme, en conformité avec la 

législation applicable, si une telle publication anonyme garantit une réelle protection des données à 
caractère personnel en cause ; ou
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3.	 ne publie pas la décision imposant une sanction ou une mesure, lorsque les options envisagées aux 
points 1 et 2 sont jugées insuffisantes :
a)	pour éviter que la stabilité des marchés financiers ne soit compromise ; ou
b)	pour garantir la proportionnalité de la publication de ces décisions, lorsque les mesures concer-

nées sont jugées mineures.
Au cas où la CSSF décide de publier une sanction ou une mesure de manière anonyme, la publication 

des données pertinentes peut être 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) La CSSF veille à ce que toute décision publiée conformément au présent article demeure dispo-
nible sur son site internet pendant une période de cinq ans après sa publication.

Les données à caractère personnel des personnes physiques contenues dans les publications visées 
à l’alinéa 1er ne sont maintenues sur le site internet que pendant une durée maximale de douze mois.

Chapitre 3 – Mise en œuvre du règlement (UE) 2017/1131 
du Parlement européen et du Conseil du 14 juin 2017 sur 

les fonds monétaires

Art. 11. Autorité compétente au Luxembourg
La CSSF est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre et du règle-

ment (UE) 2017/1131 du Parlement européen et du Conseil du 14 juin 2017 sur les fonds monétaires, 
dénommé ciaprès « règlement (UE) 2017/1131 ».

Art. 12. Pouvoirs de la CSSF
(1) Aux fins de l’application du présent chapitre et du règlement (UE) 2017/1131, la CSSF est 

investie des pouvoirs de surveillance et d’enquête nécessaires à l’exercice de ses fonctions.

(2) Les pouvoirs de la CSSF sont les suivants :
1.	 d’accéder à tout document et à toute donnée, sous quelque forme que ce soit, et d’en recevoir ou 

d’en prendre une copie ;
2.	 de demander à un fonds monétaire ou au gestionnaire d’un fonds monétaire de fournir des informa-

tions sans retard ;
3.	 d’exiger des informations auprès de toute personne liée à l’activité d’un fonds monétaire ou du 

gestionnaire d’un fonds monétaire ;
4.	 de procéder à des inspections sur place auprès des personnes soumises à sa surveillance ;
5.	 de prendre les mesures appropriées pour faire en sorte qu’un fonds monétaire ou le gestionnaire 

d’un fonds monétaire continue de se conformer au règlement (UE) 2017/1131 et des mesures prises 
pour son exécution ;

6.	 d’enjoindre à un fonds monétaire ou au gestionnaire d’un fonds monétaire de respecter le règlement 
(UE) 2017/1131 et les mesures prises pour leur exécution et de s’abstenir de répéter tout compor-
tement qui constitue une violation audit règlement ou aux mesures prises pour son exécution ;

7.	 de transmettre des informations au procureur d’État en vue de poursuites pénales.

Art. 13. Sanctions administratives
(1) La CSSF a le pouvoir d’infliger les sanctions administratives et autres mesures administratives 

suivantes en cas de violation de l’article 4, paragraphe 1er, de l’article 6, de l’article 7, paragraphes 1er 
à 4, de l’article 9, de l’article 10, paragraphes 1er et 2, de l’article 11, paragraphes 1er à 3, des  
articles 12 à 14, de l’article 15, paragraphes 1er à 6, de l’article 16, de l’article 17, paragraphes 1er  
à 6, 8 et 9, de l’article 18, paragraphe 1er, des articles 19 à 21, de l’article 23, de l’article 24, para- 
graphes 1er et 2, des articles 25 à 27, de l’article 28, paragraphes 1er à 5, des articles 29 à 36, ou de 
l’article 37, paragraphes 1er à 3 du règlement (UE) 2017/1131 :
1.	 une déclaration publique précisant l’identité de la personne responsable et la nature de la 

violation ;
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2.	 l’interdiction temporaire pour une personne exerçant des fonctions de direction ou pour toute per-
sonne physique à laquelle incombe la responsabilité d’une telle violation d’exercer des fonctions de 
direction ;

3.	 une amende administrative d’un montant maximal de trois fois l’avantage retiré de la violation ou 
les pertes qu’elle a permis d’éviter, s’ils peuvent être déterminés, même si les montants de ces 
sanctions sont supérieurs aux montants visés aux points 4 et 5 ;

4.	 dans le cas d’une personne physique, une amende administrative d’un montant maximal de  
1 000 000 euros ;

5.	 dans le cas d’une personne morale, une amende administrative d’un montant maximal de  
5 000 000 euros ou de 10 pour cent du chiffre d’affaires annuel total réalisé par cette personne 
morale selon les derniers comptes disponibles approuvés par l’organe de direction. Lorsque la per-
sonne morale est une entreprise mère ou une filiale d’une entreprise mère qui est tenue d’établir des 
comptes consolidés conformément à la directive 2013/34/UE, le chiffre d’affaires annuel total à 
prendre en considération est le chiffre d’affaires annuel total, tel qu’il ressort des derniers comptes 
consolidés disponibles approuvés par l’organe de direction de l’entreprise mère ultime.

(2) La CSSF peut prononcer une amende d’ordre de 250 à 250 000 euros contre ceux qui font obs-
tacle à l’exercice de ses pouvoirs de contrôle et d’enquête, qui ne donnent pas suite à ses injonctions 
prononcées en vertu de l’article 12, paragraphe 2, point 6, ou qui lui auront sciemment donné des 
informations inexactes ou incomplètes suite à des demandes basées sur l’article 12, paragraphe 2,  
points 1 à 4.

(3) La CSSF, lorsqu’elle détermine le type et le niveau des sanctions ou mesures administratives, 
tient compte de la mesure dans laquelle la violation est intentionnelle ou résulte d’une négligence, ainsi 
que de toutes les autres circonstances pertinentes, et notamment, le cas échéant :
1.	 de la matérialité, de la gravité et de la durée de la violation ;
2.	 du degré de responsabilité de la personne physique ou morale responsable de la violation ;
3.	 de l’assise financière de la personne physique ou morale responsable de la violation ;
4.	 de l’importance des gains obtenus ou des pertes évitées par la personne physique ou morale respon-

sable de la violation, dans la mesure où il est possible de les déterminer ;
5.	 des pertes subies par des tiers du fait de la violation, dans la mesure où il est possible de les 

déterminer ;
6.	 du degré de coopération de la personne physique ou morale responsable de la violation avec la CSSF, 

sans préjudice de la nécessité de veiller à la restitution des gains obtenus ou des pertes évitées par 
cette personne ;

7.	 des violations antérieures commises par la personne physique ou morale responsable de la 
violation.

Art. 14. Droit de recours
Les décisions prises par la CSSF en vertu du présent chapitre ou du règlement (UE) 2017/1131 

peuvent être déférées dans le délai d’un mois, sous peine de forclusion, au tribunal administratif qui 
statue comme juge du fond.

Art. 15. Publication des décisions
(1) La CSSF publie sur son site internet les décisions n’ayant fait l’objet d’aucun recours et imposant 

une sanction ou mesure administrative en raison d’une violation des articles 4 à 21 et 23 à 37 du 
règlement (UE) 2017/1131, sans retard injustifié après que la personne faisant l’objet de cette décision 
en a été informée. La publication contient au moins des informations sur le type et la nature de la 
violation et sur l’identité des personnes responsables. Cette obligation ne s’applique pas aux décisions 
imposant des mesures dans le cadre d’une enquête.

Cependant, si la publication de l’identité des personnes morales ou des données à caractère personnel 
des personnes physiques est jugée disproportionnée par la CSSF à l’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 enquête en cours, la CSSF :
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1.	 retarde la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu’au moment où les motifs 
de la non-publication cessent d’exister ;

2.	 publie la décision imposant la sanction ou la mesure de manière anonyme, en conformité avec la 
législation applicable, si une telle publication anonyme garantit une réelle protection des données à 
caractère personnel en cause ; ou

3.	 ne publie pas la décision imposant une sanction ou une mesure, lorsque les options envisagées aux 
points 1 et 2 sont jugées insuffisantes :
a)	pour éviter que la stabilité des marchés financiers ne soit compromise ; ou
b)	pour garantir la proportionnalité de la publication de ces décisions, lorsque les mesures concer-

nées sont jugées mineures.
Au cas où la CSSF décide de publier une sanction ou une mesure de manière anonyme, la publication 

des données pertinentes peut être 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) La CSSF veille à ce que toute décision publiée conformément au présent article demeure dispo-
nible sur son site internet pendant une période de cinq ans après sa publication.

Les données à caractère personnel contenues dans les publications visées à l’alinéa 1er ne sont 
maintenues sur le site internet que pendant une durée maximale de douze mois.

Chapitre 4 – Mise en œuvre du règlement (UE) 2017/2402 du 
Parlement européen et du Conseil du 12 décembre 2017 créant un 
cadre général pour la titrisation ainsi qu’un cadre spécifique pour 
les titrisations simples, transparentes et standardisées, et modifiant 
les directives 2009/65/CE, 2009/138/CE et 2011/61/UE et les 

règlements (CE) n° 1060/2009 et (UE) n° 648/2012

Art. 16. Autorité compétente au Luxembourg 
(1) La CSSF est l’autorité compétente au Luxembourg pour veiller au respect des obligations prévues 

aux articles 6 à 9 du règlement (UE) 2017/2402 du Parlement européen et du Conseil du 12 décembre 
2017 créant un cadre général pour la titrisation ainsi qu’un cadre spécifique pour les titrisations simples, 
transparentes et standardisées, et modifiant les directives 2009/65/CE, 2009/138/CE et 2011/61/UE et 
les règlements (CE) n° 1060/2009 et (UE) n° 648/2012, dénommé ci-après le «  règlement (UE) 
2017/2402 », par les initiateurs, les prêteurs initiaux et les entités de titrisation, ci-après « SSPE », 
établis au Luxembourg, sans préjudice de l’article 29, paragraphe 3, du règlement (UE) 2017/2402.

Par dérogation à l’alinéa 1er, le Commissariat aux assurances, dénommé ci-après le « CAA », est 
l’autorité compétente au Luxembourg pour veiller au respect des obligations prévues aux articles 6  
à 9 du règlement (UE) 2017/2402 par les initiateurs, les prêteurs initiaux et les SSPE établis au 
Luxembourg et soumis à sa surveillance.

(2) La CSSF est également l’autorité compétente au Luxembourg pour veiller, conformément à 
l’article 29, paragraphe 5 du règlement (UE) 2017/2402, au respect des articles 18 à 27 dudit règlement 
par les initiateurs, les sponsors et les SSPE, et au respect de l’article 28 du règlement (UE) 2017/2402 
par les tiers visés à l’article 27, paragraphe 2, dudit règlement.

Art. 17. Pouvoirs de la CSSF et du CAA
(1) Aux fins de l’application du règlement (UE) 2017/2402 et du présent chapitre, la CSSF et le 

CAA sont investis des pouvoirs de surveillance et d’enquête nécessaires à l’exercice de leurs missions 
respectives dans les limites définies par ledit règlement. (2) Les pouvoirs en question sont les 
suivants :
1.	 d’accéder à tout document et à toute donnée, sous quelque forme que ce soit, et d’en recevoir ou 

d’en prendre copie ;
2.	 de demander des informations à toute personne et, si nécessaire, de convoquer une personne et de 

l’entendre ;
3.	 de procéder à des inspections sur place ou des enquêtes auprès des personnes soumises à leur sur-

veillance respective ;
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4.	 d’enjoindre de respecter les dispositions du règlement (UE) 2017/2402 et des mesures prises pour 
leur exécution et de s’abstenir de répéter tout comportement qui constitue une violation audit règle-
ment ou aux mesures prises pour son exécution ;

5.	 d’adopter toute mesure nécessaire pour s’assurer que les personnes soumises à leur surveillance 
continuent de se conformer aux exigences du règlement (UE) 2017/2402, du présent chapitre et des 
mesures prises pour leur exécution ;

6.	 de transmettre des informations au procureur d’État en vue de poursuites pénales.

Art. 18. Sanctions administratives
(1) La CSSF et le CAA, en tant qu’autorités compétentes désignées en vertu de l’article 29, para-

graphes 1er à 3, du règlement (UE) 2017/2402 et de l’article 16 de la présente loi, ont le pouvoir 
d’infliger les sanctions administratives et autres mesures administratives visées au paragraphe 2, au 
cas où :
1.	 l’initiateur, le sponsor ou le prêteur initial ne satisfait pas aux exigences prévues à l’article 6 du 

règlement (UE) 2017/2402 ;
2.	 l’initiateur, le sponsor ou la SSPE ne satisfait pas aux exigences prévues à l’article 7 du règlement 

(UE) 2017/2402 ;
3.	 l’initiateur, le sponsor ou le prêteur initial ne répond pas aux critères prévus à l’article 9 du règlement 

(UE) 2017/2402 ;
4.	 l’initiateur, le sponsor ou la SSPE ne satisfait pas aux exigences prévues à l’article 18 du règlement 

(UE) 2017/2402 ;
5.	 lorsqu’une titrisation est considérée comme étant simple, transparente et standardisée, l’initiateur, 

le sponsor ou la SSPE de cette titrisation ne satisfait pas aux exigences prévues aux articles 19 à 22 
ou 23 à 26 du règlement (UE) 2017/2402 ;

6.	 l’initiateur ou le sponsor fait une déclaration trompeuse au titre de l’article 27, paragraphe 1er, du 
règlement (UE) 2017/2402 ;

7.	 l’initiateur ou le sponsor ne satisfait pas aux exigences prévues à l’article 27, paragraphe 4, du 
règlement (UE) 2017/2402 ; ou

8.	 le tiers agréé en vertu de l’article 28 du règlement (UE) 2017/2402 n’a pas notifié les modifications 
significatives apportées aux informations fournies conformément à l’article 28, paragraphe 1er, dudit 
règlement, ou toute autre modification dont on pourrait raisonnablement estimer qu’elle influe sur 
l’évaluation de la CSSF ou du CAA.
Lorsque les dispositions visées à l’alinéa 1er s’appliquent à des personnes morales, la CSSF et le 

CAA ont le pouvoir d’infliger les sanctions administratives et autres mesures administratives visées au 
paragraphe 2 à l’égard des membres de l’organe de direction.

(2) La CSSF et le CAA peuvent, dans les limites de leurs compétences respectives, pour les cas 
visés au paragraphe 1er :
1.	 rendre un avis public qui précise l’identité de la personne physique ou morale en cause et la nature 

de la violation conformément à l’article 37 du règlement (UE) 2017/2402 ;
2.	 prononcer une interdiction temporaire d’exercer des fonctions de direction au sein de l’initiateur, du 

sponsor ou de la SSPE, à l’égard de tout membre de l’organe de direction de ces entreprises ;
3.	 prononcer des amendes administratives d’un montant maximal de deux fois l’avantage retiré de la 

violation, si celui-ci peut être déterminé, même si ce montant dépasse les montants maximaux prévus 
aux points 4 et 5 ;

4.	 dans le cas d’une personne physique, prononcer une amende administrative d’un montant maximal 
de 5 000 000 euros ;

5.	 dans le cas d’une personne morale, prononcer une amende administrative d’un montant maximal de 
5 000 000 euros ou 10 pour cent du chiffre d’affaires total annuel net de la personne morale tel qu’il 
ressort des derniers comptes disponibles approuvés par l’organe de direction. Lorsque la personne 
morale est une entreprise mère ou une filiale d’une entreprise mère qui est tenue d’établir des 
comptes consolidés conformément à la directive 2013/34/UE, le chiffre d’affaires total annuel net 
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à prendre en considération est le chiffre d’affaires total annuel tel qu’il ressort des derniers comptes 
consolidés disponibles approuvés par l’organe de direction de l’entreprise mère ultime.
La CSSF et le CAA peuvent prononcer, dans les limites de leurs compétences respectives, une 

amende d’ordre de 250 à 250 000 euros contre ceux qui font obstacle à l’exercice de leurs pouvoirs 
de surveillance et d’enquête, qui ne donnent pas suite aux injonctions prononcées en vertu de  
l’article 17, paragraphe 2, point 4, ou qui auront sciemment donné des informations inexactes ou 
incomplètes suite à des demandes basées sur l’article 17, paragraphe 2, points 1 à 3.

(3) La CSSF peut en outre prononcer une interdiction temporaire imposée à l’initiateur et au sponsor 
de notifier, en application de l’article 27, paragraphe 1er, du règlement (UE) 2017/2402, qu’une titri-
sation satisfait aux exigences prévues aux articles 19 à 22 ou 23 à 26 dudit règlement dans le cas d’une 
violation visée au paragraphe 1er, alinéa 1er, points 5 et 6, de la présente loi et prononcer un retrait 
temporaire de l’agrément visé à l’article 28, du règlement 2017/2402 dans le cas d’une violation visée 
au paragraphe 1er, alinéa 1er, point 8, de la présente loi.

Art. 19. Droit de recours
Les décisions prises par la CSSF ou le CAA en vertu du présent chapitre ou du règlement (UE) 

2017/2402 peuvent être déférées dans le délai d’un mois, sous peine de forclusion, au tribunal admi-
nistratif qui statue comme juge du fond.

Art. 20. Publication des décisions
(1) La CSSF et le CAA publient sur leur site internet respectif, conformément aux modalités prévues 

à l’article 37 du règlement (UE) 2017/2402, toute décision d’imposer une sanction administrative 
n’ayant fait l’objet d’aucun recours et prononcée en raison d’une violation à l’article 6, 7, 9 ou 27, 
paragraphe 1er, du règlement (UE) 2017/2402, sans retard injustifié après que la personne faisant l’objet 
de cette décision en a été informée.

(2) Lorsque la publication de l’identité, dans le cas de personnes morales, ou de l’identité et des 
données à caractère personnel, dans le cas de personnes physiques, est jugée disproportionnée par la 
CSSF ou le CAA à l’issue d’une évaluation au cas par cas, ou lorsque la CSSF ou le CAA estime 
qu’une telle publication compromet la stabilité des marchés financiers ou une enquête pénale en cours, 
ou lorsque la publication est de nature à causer, pour autant que la CSSF ou le CAA puisse le déter-
miner, un préjudice disproportionné à la personne concernée, la CSSF et le CAA :
1.	 diffèrent la publication de la décision d’imposer la sanction administrative jusqu’à ce que les raisons 

de ne pas la publier cessent d’exister ;
2.	 publient la décision d’imposer la sanction administrative de manière anonyme ; ou
3.	 ne publient pas la décision d’imposer la sanction administrative lorsque les options envisagées aux 

points 1 et 2 sont jugées insuffisantes pour garantir :
a)	que la stabilité des marchés financiers ne serait pas compromise ; ou
b)	la proportionnalité de la publication de ces décisions, lorsque les mesures concernées sont jugées 

mineures.

Chapitre 4bis – Mise en œuvre du règlement (UE) 2019/1238 
du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif 

à un produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP)

Art. 20-1. Définitions
Les termes utilisés dans le présent chapitre ont la signification qui leur est attribuée par le 

règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif au produit 
paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP), ci-après le « règlement (UE) 2019/1238 ».

Art. 20-2. Autorité compétente au Luxembourg
(1) La CSSF est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre et 

du règlement (UE) 2019/1238 par les fournisseurs et distributeurs de PEPP qui relèvent de la 
surveillance de la CSSF.
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La CSSF est l’autorité compétente de l’État membre d’accueil pour les fournisseurs et distri-
buteurs de PEPP établis dans un autre Etat membre qui fournissent ou distribuent des produits 
paneuropéens d’épargne-retraite individuelle, ci-après « PEPP », au Luxembourg, et qui, s’ils 
étaient établis au Luxembourg, relèveraient de la surveillance de la CSSF.

(2) Le CAA est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre et 
du règlement (UE) 2019/1238 par les fournisseurs et distributeurs de PEPP qui relèvent de la 
surveillance du CAA.

Le CAA est l’autorité compétente de l’État membre d’accueil pour les fournisseurs et distri-
buteurs de PEPP établis dans un autre Etat membre qui fournissent ou distribuent des PEPP au 
Luxembourg, et qui, s’ils étaient établis au Luxembourg, relèveraient de la surveillance du CAA. 

(3) Par dérogation au paragraphe 1er, alinéa 2, et au paragraphe 2, alinéa 2, la CSSF est l’au-
torité compétente de l’Etat membre d’accueil pour les institutions de retraite professionnelle 
établies dans un autre Etat membre, visées à l’article 6, paragraphe 1er, lettre c), du règlement 
(UE) 2019/1238, qui fournissent ou distribuent des PEPP au Luxembourg.

Art. 20-3. Pouvoirs de la CSSF et du CAA
(1) Aux fins de l’application du présent chapitre, du règlement (UE) 2019/1238 et des mesures 

prises pour leur exécution, la CSSF et le CAA sont investis des pouvoirs de surveillance et d’en-
quête nécessaires à l’exercice de leurs fonctions dans les limites définies par ledit règlement.

(2) Les pouvoirs de la CSSF et du CAA sont les suivants :
1.	 accéder à tout document et à toute donnée, sous quelque forme que ce soit, et en recevoir ou 

en prendre une copie ;
2.	 exiger du fournisseur de PEPP ou du distributeur de PEPP qu’il fournisse des informations 

sans délai ;
3.	 exiger des informations auprès de toute personne liée à l’activité du fournisseur de PEPP, et 

de toute personne liée à l’activité du distributeur de PEPP ;
4.	 procéder à des inspections sur place auprès des personnes soumises à leur surveillance 

respective ;
5.	 prendre les mesures appropriées pour faire en sorte qu’un fournisseur de PEPP ou un distri-

buteur de PEPP continue de se conformer aux dispositions du règlement (UE) 2019/1238 et 
des mesures prises pour son exécution ;

6.	 enjoindre à un fournisseur de PEPP ou à un distributeur de PEPP de se conformer aux dis-
positions du règlement (UE) 2019/1238 et des mesures prises pour son exécution et de s’abstenir 
de répéter tout comportement qui constitue une violation desdites dispositions ;

7.	 transmettre des informations au procureur d’État en vue de poursuites pénales.

Art. 20-4. Sanctions administratives
(1) La CSSF et le CAA ont le pouvoir d’infliger les sanctions administratives et autres mesures 

administratives visées au paragraphe 2 :
1.	 en cas de violation de l’article 4, de l’article 5, paragraphe 1er, de l’article 6, paragraphe 1er, 

paragraphe 2 et paragraphe 6, alinéa 2, de l’article 7, paragraphe 3, de l’article 8, para- 
graphe 5, de l’article 9, de l’article 14, de l’article 15, paragraphes 1er et 5, de l’article 18, de 
l’article 19, de l’article 20, paragraphes 1er et 4, de l’article 21, paragraphes 1er , 2 et 6, de 
l’article 22, de l’article 23, paragraphe 1er, de l’article 24, de l’article 25, paragraphe 1er, de 
l’article 26, de l’article 27, de l’article 28, paragraphes 1er à 4, de l’article 29, de l’article 30, 
paragraphe 1er, de l’article 33, paragraphes 1er et 2, de l’article 34, de l’article 35, de  
l’article 36, paragraphe 1er, de l’article 37, paragraphe 1er, de l’article 38, de l’article 39, de 
l’article 40, paragraphes 1er, 3 et 4, paragraphe 5, alinéa 1er, paragraphe 6 et paragraphe 8, 
de l’article 41, paragraphe 1er, de l’article 42, paragraphes 2 et 3, de l’article 44, de  
l’article 45, paragraphes 1er et 2, de l’article 46, paragraphe 1er, de l’article 48, para- 
graphe 1er, de l’article 49, paragraphe 3, de l’article 50, paragraphes 1er à 5, de l’article 52, 
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de l’article 53, de l’article 54, paragraphes 3 et 4, de l’article 55, paragraphe 1er, de  
l’article 56, de l’article 59 et de l’article 60 du règlement (UE) 2019/1238 ;

2.	 contre toute personne qui fournit ou distribue des produits portant l’appellation «  produit 
paneuropéen d’épargne-retraite individuelle » ou « PEPP » sans avoir satisfait à l’exigence 
d’enregistrement ;

3.	 contre un dépositaire qui ne s’est pas acquitté de ses missions de supervision au titre de  
l’article 48 ;

4.	 contre ceux qui font obstacle à l’exercice de leurs pouvoirs de surveillance et d’enquête, qui 
ne donnent pas suite à leurs injonctions prononcées en vertu de l’article 20-3, paragraphe 2, 
points 5 et 6, ou qui leur auront sciemment donné des informations inexactes ou incomplètes 
suite à des demandes basées sur l’article 20-3, paragraphe 2, points 1 à 4.

(2) Dans les cas visés au paragraphe 1er, la CSSF et le CAA peuvent prononcer, dans les limites 
de leurs compétences respectives, contre les personnes soumises à leur surveillance respective, 
contre les membres de leur organe de direction et contre toute autre personne responsable d’une 
violation :
1.	 une déclaration publique qui précise l’identité de la personne physique ou morale et la nature 

de la violation ;
2.	 une injonction ordonnant à la personne physique ou morale de mettre un terme au compor-

tement en cause et lui interdisant de le réitérer ;
3.	 une interdiction temporaire d’exercer des fonctions de direction au sein d’une personne morale 

soumise à leur surveillance, imposée à tout membre de son organe de direction, de surveillance 
ou d’administration qui est tenu pour responsable, ou à toute autre personne physique qui est 
tenue pour responsable ;

4.	 dans le cas d’une personne morale, des amendes administratives d’un montant maximal de  
5 000 000 euros ;

5.	 dans le cas d’une personne morale, les amendes administratives maximales visées au point 4 
peuvent atteindre jusqu’à 10 pour cent du chiffre d’affaires annuel total selon les derniers 
comptes disponibles approuvés par l’organe de direction, de surveillance ou d’administration. 
Lorsque la personne morale est une entreprise mère ou une filiale d’une entreprise mère qui 
est tenue d’établir des comptes consolidés conformément à la directive 2013/34/UE, le chiffre 
d’affaires annuel total à prendre en considération est le chiffre d’affaires annuel total, tel qu’il 
ressort des derniers comptes consolidés disponibles approuvés par l’organe de direction de 
l’entreprise mère ultime ;

6.	 dans le cas d’une personne physique, des amendes administratives d’un montant maximal de 
700 000 euros ;

7.	 des amendes administratives d’un montant maximal de deux fois l’avantage retiré de la vio-
lation ou les pertes qu’elle a permis d’éviter, si celui-ci peut être déterminé, même si ce montant 
dépasse les montants maximaux prévus respectivement aux points 4, 5 ou 6.
Les sanctions administratives et autres mesures administratives sont effectives, proportionnées 

et dissuasives. Lorsque la CSSF ou le CAA déterminent le type de sanctions administratives ou 
autres mesures administratives et le niveau des amendes administratives, ils tiennent compte de 
toutes les circonstances prévues à l’article 68, paragraphe 2, du règlement (UE) 2019/1238.

Art. 20-5. Droit de recours
Les décisions prises par la CSSF ou le CAA en vertu du présent chapitre ou du règlement (UE) 

2019/1238 peuvent être déférées dans le délai d’un mois, sous peine de forclusion, au tribunal 
administratif qui statue comme juge du fond.

Art. 20-6. Publication des décisions
(1) La CSSF et le CAA publient sur leur site internet respectif, conformément aux modalités 

prévues à l’article 69 du règlement (UE) 2019/1238, les décisions imposant une sanction ou mesure 
administrative prononcée en raison d’une violation visée à l’article 20-4, paragraphe 1er,  
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points 1 à 3, sans retard injustifié après que la personne faisant l’objet de cette décision en a été 
informée.

(2) La CSSF et le CAA veillent à ce que toute décision publiée conformément au présent article 
et à l’article 69 du règlement (UE) 2019/1238 demeure disponible sur leur site internet respectif 
pendant une période de cinq ans après sa publication.

Les données à caractère personnel des personnes physiques contenues dans les publications 
visées à l’alinéa 1er ne sont maintenues sur leur site internet que pendant une durée maximale 
de douze mois.

Chapitre 4ter - Mise en œuvre du règlement (UE) 2019/2088 du 
Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la 
publication d’informations en matière de durabilité dans le secteur 
des services financiers et du règlement (UE) 2020/852 du Parlement 
européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un 
cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant 

le règlement (UE) 2019/2088

Art. 20-7. Définitions
Les termes utilisés dans le présent chapitre ont la signification qui leur est attribuée par le 

règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la 
publication d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers, 
dénommé ci-après « règlement (UE) 2019/2088 » ou le règlement (UE) 2020/852 du Parlement 
européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre visant à favoriser les 
investissements durables et modifiant le règlement (UE) 2019/2088, dénommé ci-après « règle-
ment (UE) 2020/852 ».

Art. 20-8. Autorité compétente au Luxembourg
(1) La CSSF est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre, 

du règlement (UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 2020/852, par les acteurs des marchés finan-
ciers et les conseillers financiers qui relèvent de sa surveillance.

(2) Le CAA est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre, 
du règlement (UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 2020/852, par les acteurs des marchés finan-
ciers et les conseillers financiers qui relèvent de sa surveillance.

Art. 20-9. Pouvoirs de la CSSF et du CAA
(1) Aux fins de l’application du présent chapitre, du règlement (UE) 2019/2088 et du règle- 

ment (UE) 2020/852 et des mesures prises pour leur exécution, la CSSF et le CAA sont investis 
des pouvoirs de surveillance et d’enquête nécessaires à l’exercice de leurs fonctions dans les 
limites définies par lesdits règlements.

(2) Les pouvoirs de la CSSF et du CAA sont les suivants :
1.	 accéder à tout document et à toute donnée, sous quelque forme que ce soit, et en recevoir ou 

en prendre une copie ;
2.	 exiger d’un acteur des marchés financiers ou d’un conseiller financier qu’il fournisse des 

informations sans délai ;
3.	 exiger des informations auprès de toute personne liée à l’activité d’un acteur des marchés 

financiers ou d’un conseiller financier ;
4.	 procéder à des inspections sur place auprès des personnes soumises à leur surveillance 

respective ;
5.	 prendre les mesures appropriées pour faire en sorte qu’un acteur des marchés financiers ou 

un conseiller financier continue de se conformer aux dispositions du règlement (UE) 2019/2088, 
du règlement (UE) 2020/852 et des mesures prises pour leur exécution ;

6.	 enjoindre à un acteur des marchés financiers ou à un conseiller financier de se conformer aux 
dispositions du règlement (UE) 2019/2088, du règlement (UE) 2020/852 et des mesures prises 
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pour leur exécution et de s’abstenir de répéter tout comportement qui constitue une violation 
desdites dispositions ;

7.	 enjoindre à un acteur des marchés financiers ou à un conseiller financier de publier des infor-
mations à publier conformément au règlement (UE) 2019/2088 et au règlement (UE) 2020/852 
sur leur site internet, dans les informations précontractuelles ou dans les rapports périodiques, 
ou de modifier ou de supprimer des informations fausses ou trompeuses publiées afin de rendre 
celles-ci conformes aux critères posés par les règlements (UE) 2019/2088 et (UE) 2020/852 et 
les mesures prises pour leur exécution, et d’exiger la publication d’un communiqué 
rectificatif ;

8.	 transmettre des informations au procureur d’État en vue de poursuites pénales ;
9.	 donner instruction à des réviseurs d’entreprises agréés ou des experts d’effectuer des vérifi-

cations ou des enquêtes.

Art. 20-10. Sanctions administratives
(1) La CSSF et le CAA ont le pouvoir d’infliger les sanctions administratives et autres mesures 

administratives visées au paragraphe 2 :
1.	 en cas de violation de l’article 3, de l’article 4, paragraphes 1er à 5, de l’article 5, de  

l’article 6, de l’article 7, de l’article 8, paragraphes 1er à 2bis, de l’article 9, paragraphes 1er 
à 4bis, de l’article 10, paragraphe 1er, de l’article 11, paragraphes 1er à 3, de l’article 12 et de 
l’article 13, paragraphe 1er, du règlement (UE) 2019/2088 ;

2.	 en cas de violation de l’article 5, de l’article 6 et de l’article 7 du règlement (UE) 2020/852 ;
3.	 contre ceux qui font obstacle à l’exercice de leurs pouvoirs de surveillance et d’enquête, qui 

ne donnent pas suite à leurs injonctions prononcées en vertu de l’article 20-9, paragraphe 2, 
points 6 et 7, ou qui leur auront sciemment donné des informations inexactes ou incomplètes 
suite à des demandes basées sur l’article 20-9, paragraphe 2, points 1 à 4.

(2) Dans les cas visés au paragraphe 1er, la CSSF et le CAA peuvent prononcer, dans les limites 
de leurs compétences respectives, contre les personnes soumises à leur surveillance respective, 
contre les membres de leur organe de direction et contre toute autre personne responsable d’une 
violation :
1.	 une déclaration publique précisant l’identité de la personne responsable et la nature de la 

violation ;
2.	 l’interdiction temporaire pour une personne exerçant des fonctions de direction ou pour toute 

personne physique à laquelle incombe la responsabilité d’une telle violation d’exercer des 
fonctions de direction ;

3.	 une amende administrative d’un montant de 250 à 250 000 euros.
Les sanctions administratives et autres mesures administratives sont effectives, proportionnées 

et dissuasives.

(3) La CSSF et le CAA lorsqu’ils déterminent le type et le niveau des sanctions ou mesures 
administratives, tiennent compte de la mesure dans laquelle la violation est intentionnelle ou 
résulte d’une négligence, ainsi que de toutes les autres circonstances pertinentes, et notamment, 
le cas échéant :
1.	 de la matérialité, de la gravité et de la durée de la violation ;
2.	 du degré de responsabilité de la personne physique ou morale responsable de la violation ;
3.	 de l’assise financière de la personne physique ou morale responsable de la violation ;
4.	 de l’importance des gains obtenus ou des pertes évitées par la personne physique ou morale 

responsable de la violation, dans la mesure où il est possible de les déterminer ;
5.	 des pertes subies par des tiers du fait de la violation, dans la mesure où il est possible de les 

déterminer ;
6.	 du degré de coopération de la personne physique ou morale responsable de la violation avec 

la CSSF ou le CAA, sans préjudice de la nécessité de veiller à la restitution des gains obtenus 
ou des pertes évitées par cette personne ;
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7.	 des violations antérieures commises par la personne physique ou morale responsable de la 
violation ;

8.	 des mesures prises par la personne responsable de la violation pour éviter sa répétition.

Art. 20-11. Droit de recours
Les décisions prises par la CSSF ou le CAA en vertu du présent chapitre, du règlement (UE) 

2019/2088 ou du règlement (UE) 2020/852 peuvent être déférées dans le délai d’un mois, sous 
peine de forclusion, au tribunal administratif qui statue comme juge du fond.

Art. 20-12. Publication des décisions
(1) La CSSF et le CAA publient sur leur site internet respectif les décisions n’ayant fait l’objet 

d’aucun recours et imposant une sanction ou mesure administrative prononcée en raison d’une 
violation visée à l’article 20-10, paragraphe 1er, points 1 et 2, sans retard injustifié après que la 
personne faisant l’objet de cette décision en a été informée. La publication contient au moins des 
informations sur le type et la nature de la violation et sur l’identité des personnes responsables. 
Cette obligation ne s’applique pas aux décisions imposant des mesures dans le cadre d’une 
enquête.

Cependant, si la publication de l’identité des personnes morales ou des données à caractère 
personnel des personnes physiques est jugée disproportionnée par la CSSF ou le CAA à l’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 enquête en cours, 
la CSSF et le CAA :
1.	 retardent la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu’au moment où 

les motifs de la non-publication cessent d’exister ;
2.	 publient la décision imposant la sanction ou la mesure de manière anonyme, en conformité 

avec la législation applicable, si une telle publication anonyme garantit une réelle protection 
des données à caractère personnel en cause ; ou

3.	 ne publient pas la décision imposant une sanction ou une mesure, lorsque les options envisagées 
aux points 1 et 2 sont jugées insuffisantes :
a)	pour éviter que la stabilité des marchés financiers ne soit compromise ; ou
b)	pour garantir la proportionnalité de la publication de ces décisions, lorsque les mesures 

concernées sont jugées mineures.
Au cas où la CSSF ou le CAA décide de publier une sanction ou une mesure de manière ano-

nyme, la publication des données pertinentes peut être 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) La CSSF et le CAA veillent à ce que toute décision publiée conformément au présent article 
demeure disponible sur leur site internet respectif pendant une période de cinq ans après sa 
publication.

Les données à caractère personnel des personnes physiques contenues dans les publications 
visées à l’alinéa 1er ne sont maintenues sur leur site internet que pendant une durée maximale 
de douze mois.

Chapitre 5 – Modification de la loi modifiée du 5 avril 1993 
 relative au secteur financier

Art. 21. À l’article 12-3, paragraphe 2, lettre b), alinéa 1er, de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative 
au secteur financier, les mots « biens mobiliers » sont remplacés par les mots « biens immobiliers ».

Art. 22. À l’article 12-5, paragraphe 4bis, de la même loi, il est ajouté un nouvel alinéa 4, libellé 
comme suit :

« Les restrictions prévues aux articles 12-1 et 12-5, paragraphes 4, 6 et 7, ne s’appliquent pas 
aux actifs qui sont inscrits dans le registre de couverture uniquement pour couvrir la liquidité de la 
masse de couverture. ».
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Chapitre 6 – Modification de la loi du 23 juillet 2016  
relative aux fonds d’investissement alternatifs réservés

Art. 23. À l’article 8 de la loi du 23 juillet 2016 relative aux fonds d’investissement alternatifs 
réservés, les mots « répondant aux conditions énumérées à l’article 125-1 ou 125-2 » sont remplacés 
par les mots « agréées conformément aux chapitres 15, 16 ou 18 ».

Art. 24. À l’article 49 de la même loi, il est inséré un paragraphe 12 nouveau, libellé comme suit :
«  (12) Les fonds communs de placement visés par la présente loi peuvent se transformer en 

SICAV et leurs documents constitutifs et d’émission peuvent être mis en harmonie avec les dispo-
sitions du chapitre 3, par résolution d’une assemblée générale des porteurs de parts réunissant les 
deux tiers des voix des porteurs de parts présents ou représentés, quelle que soit la portion de la 
valeur nette d’inventaire du fonds commun de placement représentée. Les convocations à une telle 
assemblée sont communiquées aux porteurs de parts conformément aux dispositions régissant la 
convocation d’assemblées générales d’actionnaires de sociétés anonymes telles que prévues aux 
articles 450-8 et 450-9 de la loi modifiée du 10 août 1915 sur les sociétés commerciales. ».

Chapitre 7 – Dispositions finales

Art. 25. Intitulé de citation
La référence à la présente loi se fait sous la forme suivante :

	 « loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et 
Titrisation STS , Titrisation STS, PEPP et finance durable ».

*

FICHE FINANCIERE

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

Le projet de loi portant :
1°	mise en œuvre du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 

relatif à un produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP) ;
2°	mise en œuvre du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 

2019 sur la publication d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services 
financiers ;

3°	mise en œuvre du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 
sur l’établissement d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant le règle-
ment (UE) 2019/2088 ; et

4°	modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, 
MMF, ELTIF et Titrisation STS

n’aura pas d’impact financier direct sur le budget de l’Etat. 

*
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FICHE D’EVALUATION D’IMPACT

Coordonnées du projet

Intitulé du projet :	 Projet de loi portant :
1°	mise en œuvre du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen 

et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen 
d’épargne-retraite individuelle (PEPP) ;

2°	mise en œuvre du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen 
et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informations 
en matière de durabilité dans le secteur des services financiers ;

3°	mise en œuvre du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen 
et du Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre visant à 
favoriser les investissements durables et modifiant le règlement (UE) 
2019/2088 ; et

4°	modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des 
règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS

Ministère initiateur :	 Ministère des Finances

Auteur(s) :	 Direction «  Services financiers, stabilité financière et cadre réglemen-
taire de la place financière »

Téléphone :	 247-82669/247-82636

Courriel :	 finservices@fi.etat.lu

Objectif(s) du projet :	Le projet de loi vise à mettre en œuvre, d’une part, le règlement (UE) 
2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif 
à un produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP), et 
d’autre part, deux règlements en matière de finance durable (règlement 
(UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 
2019 sur la publication d’informations en matière de durabilité dans le 
secteur des services financiers et règlement (UE) 2020/852 du Parlement 
européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre 
visant à favoriser les investissements durables et modifiant le règle- 
ment (UE) 2019/2088), en procédant à la désignation des autorités com-
pétentes, et en les dotant des pouvoirs de surveillance et de sanctions 
administratives nécessaires pour les besoins desdits règlements.

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

Date :	 03/02/2021

Mieux légiférer

  1.	 Partie(s) prenante(s) (organismes divers, citoyens, …) consultée(s) :	Oui 	 Non 
	 Si oui, laquelle/lesquelles : CSSF, CAA
	 Remarques/Observations :

  2.	 Destinataires du projet :
–	 Entreprises/Professions libérales :	 Oui 	 Non 
–	 Citoyens :	 Oui 	 Non 
–	 Administrations :	 Oui 	 Non 
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  3.	 Le principe « Think small first » est-il respecté ?	 Oui 	 Non 	 N.a.1 
	 (c.-à-d. des exemptions ou dérogations sont-elles prévues 

suivant la taille de l’entreprise et/ou son secteur d’activité ?)
	 Remarques/Observations :

  4.	 Le projet est-il lisible et compréhensible pour le destinataire ?	 Oui 	 Non 
	 Existe-t-il un texte coordonné ou un guide pratique, 

mis à jour et publié d’une façon régulière ?	 Oui 	 Non 
	 Remarques/Observations :

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

	 Remarques/Observations :

  6.	 Le projet contient-il une charge administrative2  
pour le(s) destinataire(s) ? (un coût imposé pour satisfaire à une 
obligation d’information émanant du projet ?)	 Oui 	 Non 

	 Si oui, quel est le coût administratif3 approximatif total ? 
(nombre de destinataires x coût administratif par destinataire)

	 Les destinataires doivent s’adapter aux nouvelles règles introduites 
par le projet de loi ainsi que par les règlements (UE) 2019/2088 et 
(UE) 2020/852 et encourent dès lors des coûts qui varient d’une 
entité à l’autre et qui sont difficiles à chiffrer ex ante.

  7.	 a)	Le projet prend-il recours à un échange de données 
inter-administratif (national ou international) plutôt que de 
demander l’information au destinataire ?	 Oui 	 Non 	 N.a. 

		  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 à l’égard du traitement 
des données à caractère personnel4 ?	 Oui 	 Non 	 N.a. 

		  Si oui, de quelle(s) donnée(s) et/ou administration(s) s’agit-il ?

  8.	 Le projet prévoit-il :
–	 une autorisation tacite en cas de non réponse de  

l’administration ?	 Oui 	 Non 	 N.a. 
–	 des délais de réponse à respecter par l’administration ?	 Oui 	 Non 	 N.a. 
–	 le principe que l’administration ne pourra demander des 

informations supplémentaires qu’une seule fois ?	 Oui 	 Non 	 N.a. 

  9.	 Y a-t-il une possibilité de regroupement de formalités et/ou de 
procédures (p.ex. prévues le cas échéant par un autre texte) ?	 Oui 	 Non 	 N.a. 

	 Si oui, laquelle :

1	 N.a. : non applicable.
2	 Il s’agit d’obligations et de formalités administratives imposées aux entreprises et aux citoyens, liées à l’exécution, l’application 

ou la mise en oeuvre d’une loi, d’un règlement grand-ducal, d’une application administrative, d’un règlement ministériel, 
d’une circulaire, d’une directive, d’un règlement UE ou d’un accord international prévoyant un droit, une interdiction ou une 
obligation.

3	 Coût auquel un destinataire est confronté lorsqu’il répond à une obligation d’information inscrite dans une loi ou un texte 
d’application de celle-ci (exemple: taxe, coût de salaire, perte de temps ou de congé, coût de déplacement physique, achat 
de matériel, etc.).

4	 Loi modifiée du 2 août 2002 relative à la protection des personnes à l’égard du traitement des données à caractère personnel 
(www.cnpd.lu)
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10.	 En cas de transposition de directives communautaires, 
le principe « la directive, rien que la directive » est-il respecté ?	 Oui 	 Non 	 N.a. 

	 Sinon, pourquoi ?

11.	 Le projet contribue-t-il en général à une :
a)	 simplification administrative, et/ou à une	 Oui 	 Non 
b)	amélioration de la qualité réglementaire ?	 Oui 	 Non 

	 Remarques/Observations :

12.	 Des heures d’ouverture de guichet, favorables et adaptées aux 
besoins du/des destinataire(s), seront-elles introduites ?	 Oui 	 Non 	 N.a. 

13.	 Y a-t-il une nécessité d’adapter un système informatique auprès 
de l’Etat (e-Government ou application back-office) ?	 Oui 	 Non 

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

14.	 Y a-t-il un besoin en formation du personnel de l’administration 
concernée ?	 Oui 	 Non 	 N.a. 

	 Si oui, lequel ?
	 Remarques/Observations :

Egalité des chances

15.	 Le projet est-il :
–	 principalement centré sur l’égalité des femmes et des hommes ?	 Oui 	 Non 
–	 positif en matière d’égalité des femmes et des hommes ?	 Oui 	 Non 
	 Si oui, expliquez de quelle manière : 
–	 neutre en matière d’égalité des femmes et des hommes ?	 Oui 	 Non 
	 Si oui, expliquez pourquoi : Le projet de loi ne fait pas 

de distinction entre femmes et hommes
–	 négatif en matière d’égalité des femmes et des hommes ?	 Oui 	 Non 
	 Si oui, expliquez de quelle manière :

16.	 Y a-t-il un impact financier différent sur les femmes 
et les hommes ?	 Oui 	 Non 	 N.a. 

	 Si oui, expliquez de quelle manière :

Directive « services »

17.	 Le projet introduit-il une exigence relative à la liberté 
d’établissement soumise à évaluation5 ?	 Oui 	 Non 	 N.a. 

	 Si oui, veuillez annexer le formulaire A, disponible au site 
Internet du Ministère de l’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 à la libre prestation 
de services transfrontaliers6 ?	 Oui 	 Non 	 N.a. 

	 Si oui, veuillez annexer le formulaire B, disponible au site 
Internet du Ministère de l’Economie et du Commerce extérieur :

	 www.eco.public.lu/attributions/dg2/d_consommation/d_march_int_rieur/Services/index.html

5	 Article 15, paragraphe 2 de la directive « services » (cf. Note explicative, p. 10-11)
6	 Article 16, paragraphe 1, troisième alinéa et paragraphe 3, première phrase de la directive « services » (cf. Note explicative, 

p. 10-11)
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Libre prestation de services et liberté d’établissement
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Portabilité
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Dispositions générales

7774 - Dossier consolidé : 63



58

7774 - Dossier consolidé : 64



5958

 

Informations précontractuelles
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Conseil
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Informations pendant la durée du contrat

7774 - Dossier consolidé : 73



68

7774 - Dossier consolidé : 74



6968

7774 - Dossier consolidé : 75



70

 

Rapports aux autorités nationales
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Règles d’investissement pour les fournisseurs de PEPP
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Options d’investissement pour les épargnants PEPP
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Autres aspects de la phase d’accumulation
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Ce texte constitue seulement un outil de documentation et n’a aucun effet juridique. Les institutions de l’Union déclinent 
toute responsabilité quant à son contenu. Les versions faisant foi des actes concernés, y compris leurs préambules, sont celles 
qui ont été publiées au Journal officiel de l’Union européenne et sont disponibles sur EUR-Lex. Ces textes officiels peuvent 

être consultés directement en cliquant sur les liens qui figurent dans ce document 

B RÈGLEMENT (UE) 2019/2088 DU PARLEMENT EUROPÉEN ET DU CONSEIL 

du 27 novembre 2019 

sur la publication d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers 

(Texte présentant de l’intérêt pour l’EEE)

M1
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RÈGLEMENT (UE) 2019/2088 DU PARLEMENT EUROPÉEN ET 
DU CONSEIL 

du 27 novembre 2019 

sur la publication d’informations en matière de durabilité dans le 
secteur des services financiers 

(Texte présentant de l’intérêt pour l’EEE) 

Article premier 

Objet

 

Article 2 

Définitions

 

B
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B
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B
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M1 

Article 2  

Principe consistant à ne pas causer de préjudice important

 

B 

Article 3 

Transparence des politiques relatives aux risques en matière de 
durabilité

 

Article 4 

Transparence des incidences négatives en matière de durabilité au 
niveau des entités

 

B
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B
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Article 5 

Transparence des politiques de rémunération en ce qui concerne 
l’intégration des risques en matière de durabilité

 

Article 6 

Transparence de l’intégration des risques en matière de durabilité

 

B
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B
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Article 7 

Transparence des incidences négatives en matière de durabilité au 
niveau des produits financiers

 

Article 8 

Transparence de la promotion des caractéristiques 
environnementales ou sociales dans les informations 

précontractuelles publiées

 

B
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M1
 bis

 

B

 

M1

 bis

 

B
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B 

Article 9 

Transparence des investissements durables dans les informations 
précontractuelles publiées

 

M1
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M1
 bis

 

B

 

M1

 bis

 bis

 

B
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B 

Article 10 

Transparence de la promotion des caractéristiques 
environnementales ou sociales et des investissements durables sur 

les sites internet

 

M1
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Article 11 

Transparence de la promotion des caractéristiques 
environnementales ou sociales et des investissements durables dans 

les rapports périodiques

 

M1

 

B

 

B
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 bis  

M1

 

B

 

M1

 

B
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B 

Article 12 

Réexamen des informations publiées

 

Article 13 

Communications publicitaires

 

Article 14 

Autorités compétentes

 

M1
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Article 15 

Transparence des IRP et des intermédiaires d’assurance

 

Article 16 

Produits de retraite couverts par les règlements (CE) n 
o 883/2004 et 

(CE) n 
o 987/2009

 

Article 17 

Dérogations

 

B
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Article 18 

Rapport

 

Article 19 

Évaluation

 

Article 20 

Entrée en vigueur et application

 Journal officiel de l’Union européenne

 

M1

 bis

 bis,  bis,

 

B
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B

 

M1
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RÈGLEMENT (UE) 2020/852 DU PARLEMENT EUROPÉEN ET DU CONSEIL 

du 18 juin 2020 

sur l’établissement d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant le 
règlement (UE) 2019/2088 

(Texte présentant de l’intérêt pour l’EEE) 

LE PARLEMENT EUROPÉEN ET LE CONSEIL DE L’UNION EUROPÉENNE, 

vu le traité sur le fonctionnement de l’Union européenne, et notamment son article 114, 

vu la proposition de la Commission européenne, 

après transmission du projet d’acte législatif aux parlements nationaux, 

vu l’avis du Comité économique et social européen (1), 

statuant conformément à la procédure législative ordinaire (2), 

considérant ce qui suit: 

(1) L’article 3, paragraphe 3, du traité sur l’Union européenne vise à établir un marché intérieur qui œuvre pour le 
développement durable de l’Europe, notamment fondé sur une croissance économique équilibrée et un niveau élevé 
de protection et d’amélioration de la qualité de l’environnement. 

(2) Le 25 septembre 2015, l’Assemblée générale des Nations unies a adopté un nouveau cadre mondial de 
développement durable: le Programme de développement durable à l’horizon 2030 (ci-après dénommé 
«Programme à l’horizon 2030»). Le Programme à l’horizon 2030 s’articule autour des objectifs de développement 
durable (ODD) et il se fonde sur les trois dimensions de la durabilité: économique, sociale et environnementale. 
Dans sa communication du 22 novembre 2016 intitulée «Prochaines étapes pour un avenir européen durable», la 
Commission fait le lien entre les ODD et le cadre d’action de l’Union de sorte que toutes les actions et initiatives 
stratégiques de l’Union, à la fois au sein de l’Union et à l’échelle mondiale, intègrent dès le départ les ODD. Dans ses 
conclusions du 20 juin 2017, le Conseil a confirmé que l’Union et ses États membres avaient la volonté de mettre en 
œuvre le Programme à l’horizon 2030 de manière complète, cohérente, globale, intégrée et effective, en étroite 
coopération avec les partenaires et les autres acteurs concernés. Le 11 décembre 2019, la Commission a publié sa 
communication intitulée «Un pacte vert pour l’Europe». 

(3) L’accord de Paris, adopté au titre de la convention-cadre des Nations unies sur les changements climatiques (ci-après 
dénommé «accord de Paris»), a été approuvé par l’Union le 5 octobre 2016 (3). L’article 2, paragraphe 1, point c), de 
l’accord de Paris a pour objet de renforcer la riposte mondiale à la menace des changements climatiques en rendant 
les flux financiers compatibles avec un profil d’évolution vers un développement à faible émission de gaz à effet de 
serre et résilient aux changements climatiques. Dans ce contexte, le 12 décembre 2019, le Conseil européen a 
adopté des conclusions sur le changement climatique. À la lumière de ce qui précède, le présent règlement constitue 
une étape essentielle vers l’objectif d’une Union neutre pour le climat d’ici à 2050. 

(4) La durabilité et la transition vers une économie sûre, neutre pour le climat, résiliente au changement climatique, plus 
économe en ressources et circulaire sont cruciales pour assurer la compétitivité à long terme de l’économie de 
l’Union. La durabilité est depuis longtemps au cœur du projet de l’Union, et le traité sur l’Union européenne et le 
traité sur le fonctionnement de l’Union européenne reflètent ses dimensions sociale et environnementale. 

(1) JO C 62 du 15.2.2019, p. 103. 
(2) Position du Parlement européen du 28 mars 2019 (non encore parue au Journal officiel) et position du Conseil en première lecture du 

15 avril 2020 (JO C 184 du 3.6.2020, p. 1). Position du Parlement européen du 17 juin 2020 (non encore parue au Journal officiel). 
(3) Décision (UE) 2016/1841 du Conseil du 5 octobre 2016 relative à la conclusion, au nom de l’Union européenne, de l’accord de Paris 

adopté au titre de la convention-cadre des Nations unies sur les changements climatiques (JO L 282 du 19.10.2016, p. 1). 
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(5) En décembre 2016, la Commission a chargé un groupe d’experts de haut niveau d’élaborer une stratégie globale et 
complète de l’Union sur la finance durable. Publié le 31 janvier 2018, le rapport du groupe d’experts de haut niveau 
appelle à la création d’un système techniquement solide de classification à l’échelle de l’Union, pour établir 
clairement quelles activités sont considérées comme «vertes» ou «durables», d’abord en termes d’atténuation du 
changement climatique. 

(6) Dans sa communication du 8 mars 2018, la Commission a publié son «Plan d’action: financer la croissance durable», 
qui lance une stratégie globale ambitieuse en matière de finance durable. L’un des objectifs annoncés dans ce plan 
d’action est de réorienter les flux de capitaux vers des investissements durables en vue de parvenir à une croissance 
durable et inclusive. La mise en place d’un système de classification unifié des activités durables est la mesure la plus 
importante et la plus urgente envisagée dans le plan d’action. Le plan d’action reconnaît la nécessité de se fonder sur 
une compréhension commune et globale de la durabilité environnementale des activités et des investissements en 
vue de réorienter les flux de capitaux vers des activités plus durables. Dans un premier temps, des orientations 
claires sur les activités pouvant être considérées comme contribuant à des objectifs environnementaux 
permettraient d’éclairer les investisseurs sur les investissements qui financent des activités économiques durables sur 
le plan environnemental. D’autres orientations concernant des activités qui contribuent à d’autres objectifs en 
matière de durabilité, y compris les objectifs sociaux, pourraient être élaborées ultérieurement. 

(7) Compte tenu de la nature systémique des défis environnementaux à l’échelle mondiale, il est nécessaire d’adopter une 
approche systémique et prospective de la durabilité environnementale, afin de faire face aux tendances négatives 
croissantes, telles que le changement climatique, la perte de biodiversité, la surconsommation mondiale de 
ressources, la pénurie alimentaire, l’appauvrissement de la couche d’ozone, l’acidification des océans, la 
détérioration du système d’eau potable et le changement de l’utilisation des terres, ainsi que l’apparition de nouvelles 
menaces, notamment les substances chimiques dangereuses et leurs effets combinés. 

(8) La décision no 1386/2013/UE du Parlement européen et du Conseil (4) appelle le secteur privé à accorder un 
financement plus important pour les dépenses relatives à l’environnement et au climat, notamment par la mise en 
place d’incitations et de méthodes encourageant les entreprises à mesurer les coûts environnementaux de leurs 
activités et les profits tirés de l’utilisation de services environnementaux. 

(9) La réalisation des ODD dans l’Union nécessite de réorienter les flux de capitaux vers des investissements durables. Il 
importe d’exploiter pleinement le potentiel du marché intérieur pour réaliser ces objectifs. Dans ce contexte, il est 
essentiel de supprimer les obstacles à une circulation efficace des capitaux en direction d’investissements durables 
dans le marché intérieur et d’empêcher l’apparition de nouveaux obstacles. 

(10) Compte tenu de l’ampleur du défi et des coûts découlant de l’inaction ou d’une action tardive, il convient d’adapter 
progressivement le système financier afin qu’il soutienne le fonctionnement durable de l’économie. À cette fin, la 
finance durable doit devenir une pratique courante et il est nécessaire de tenir compte des incidences en termes de 
durabilité des produits et services financiers. 

(11) Mettre à disposition des produits financiers poursuivant des objectifs de durabilité environnementale constitue un 
bon moyen de réorienter l’investissement privé vers des activités durables. Les exigences relatives à la commercia­
lisation de produits financiers ou d’obligations d’entreprise en tant qu’investissements durables sur le plan 
environnemental, notamment les exigences fixées par les États membres et l’Union pour permettre aux acteurs du 
marché financier et aux émetteurs d’utiliser des labels nationaux, visent à accroître la confiance des investisseurs et 
la sensibilisation à l’impact environnemental de ces produits financiers ou obligations d’entreprise, à créer de la 
visibilité et à répondre aux préoccupations quant au risque d’«éco-blanchiment». Dans le cadre du présent règlement, 
on entend par «éco-blanchiment» la pratique qui consiste à commercialiser un produit financier comme étant 
respectueux de l’environnement afin d’obtenir un avantage concurrentiel indu alors qu’en réalité, les normes 
environnementales de base n’ont pas été respectées. À l’heure actuelle, seuls quelques États membres disposent de 
systèmes de label. Les systèmes de label en vigueur reposent sur différents systèmes de classification des activités 
économiques durables sur le plan environnemental. Étant donné les engagements politiques pris au titre de l’accord 

(4) Décision no 1386/2013/UE du Parlement européen et du Conseil du 20 novembre 2013 relative à un programme d’action général de 
l’Union pour l’environnement à l’horizon 2020 «Bien vivre, dans les limites de notre planète» (JO L 354 du 28.12.2013, p. 171). 
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de Paris et au niveau de l’Union, il est probable que de plus en plus d’États membres mettront en place des systèmes 
de label ou imposeront d’autres exigences aux acteurs des marchés financiers ou aux émetteurs en ce qui concerne la 
promotion de produits financiers ou d’obligations d’entreprise comme étant durables sur le plan environnemental. 
En pareils cas, les États membres utiliseraient leurs propres systèmes de classification nationaux aux fins de 
déterminer les investissements qui peuvent être considérés comme étant durables. Si ces systèmes de label ou 
exigences nationaux utilisaient des critères différents pour déterminer les activités économiques qui peuvent être 
considérées comme durables sur le plan environnemental, les investisseurs seraient découragés d’investir par-delà les 
frontières, faute de pouvoir comparer aisément différentes possibilités d’investissement. En outre, les opérateurs 
économiques désireux d’attirer des investissements de toute l’Union devraient satisfaire aux divers critères de 
différents États membres pour que leurs activités puissent être considérées comme durables sur le plan 
environnemental. L’absence de critères uniformes alourdirait dès lors les coûts et dissuaderait notablement les 
opérateurs économiques d’accéder aux marchés des capitaux transfrontaliers à des fins d’investissement durable. 

(12) Afin de lever les obstacles au bon fonctionnement du marché intérieur en ce qui concerne la levée de fonds pour des 
projets en matière de durabilité et de prévenir l’apparition future d’obstacles à ces projets, il convient d’harmoniser au 
niveau de l’Union les critères permettant de déterminer si une activité économique est durable sur le plan 
environnemental. Avec cette harmonisation, les opérateurs économiques pourraient plus facilement lever des fonds 
par-delà les frontières pour financer leurs activités durables sur le plan environnemental, puisque leurs activités 
économiques pourraient être comparées à l’aune de critères uniformes en vue d’une éventuelle sélection comme 
actifs sous-jacents à des investissements durables sur le plan environnemental. Une telle harmonisation faciliterait, 
dès lors, les investissements durables transfrontaliers dans l’Union. 

(13) Si les acteurs des marchés financiers n’expliquent pas aux investisseurs de quelle manière les activités dans lesquelles 
ils investissent concourent à la réalisation d’objectifs environnementaux, ou si les acteurs des marchés financiers 
utilisent dans leurs explications des concepts différents pour déterminer ce qui constitue une activité économique 
«durable sur le plan environnemental», les investisseurs estimeront que vérifier et comparer des produits financiers 
différents est excessivement contraignant. Il est établi que de telles pratiques découragent les investisseurs d’investir 
dans des produits financiers durables sur le plan environnemental. En outre, le manque de confiance des 
investisseurs a des conséquences néfastes majeures pour le marché des investissements durables. Il a également été 
démontré que les règles nationales et les initiatives fondées sur le marché qui ont été adoptées pour remédier à ce 
problème à l’intérieur des frontières nationales conduisent à une fragmentation du marché intérieur. Si les acteurs 
des marchés financiers indiquent de quelle manière et dans quelle mesure les produits financiers qui sont mis à 
disposition comme étant durables sur le plan environnemental investissent dans des activités qui satisfont aux 
critères d’une activité économique durable sur le plan environnemental au titre du présent règlement, et si les 
acteurs des marchés financiers utilisent pour ce faire des critères communs dans l’ensemble de l’Union, les 
investisseurs pourraient plus facilement comparer les possibilités d’investissements par-delà les frontières et les 
entreprises bénéficiaires des investissements seraient incitées à rendre leurs modèles commerciaux plus durables sur 
le plan environnemental. En outre, les investisseurs seraient plus confiants pour investir dans des produits financiers 
durables sur le plan environnemental dans l’ensemble de l’Union, améliorant ainsi le fonctionnement du marché 
intérieur. 

(14) Pour lever les obstacles au bon fonctionnement du marché intérieur et prévenir l’apparition de tels obstacles à 
l’avenir, les États membres et l’Union devraient être tenus d’utiliser un concept commun d’investissement durable 
sur le plan environnemental lorsqu’ils introduisent des exigences au niveau national et au niveau de l’Union que les 
acteurs des marchés financiers ou les émetteurs devront respecter pour labelliser des produits financiers ou des 
obligations d’entreprise commercialisés comme étant durables sur le plan environnemental. Afin d’éviter que le 
marché ne soit fragmenté et que les intérêts des consommateurs et des investisseurs ne soient lésés du fait 
d’interprétations divergentes de ce qui constitue une activité économique durable sur le plan environnemental, les 
exigences nationales auxquelles les acteurs des marchés financiers ou les émetteurs doivent se conformer afin de 
commercialiser des produits financiers ou des obligations d’entreprise comme étant durables sur le plan 
environnemental devraient s’appuyer sur les critères uniformes de durabilité environnementale des activités 
économiques. Ces acteurs des marchés financiers et émetteurs comprennent les acteurs des marchés financiers qui 
mettent à disposition des produits financiers durables sur le plan environnemental et des sociétés non financières 
émettrices d’obligations d’entreprise durables sur le plan environnemental. 

(15) L’établissement de critères de durabilité environnementale des activités économiques peut encourager les opérateurs 
économiques qui ne sont pas couverts par le présent règlement, à publier et à communiquer, à titre volontaire, des 
informations sur leur site internet concernant leurs activités économiques durables sur le plan environnemental. 
Non seulement ces informations aideront les acteurs des marchés financiers et les autres intervenants concernés 
présents sur ces marchés à identifier facilement les opérateurs économiques qui exercent des activités économiques 
durables sur le plan environnemental, mais elles permettront aussi à ces opérateurs économiques de lever plus 
facilement des fonds pour financer leurs activités durables sur le plan environnemental. 
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(16) Une classification des activités économiques durables sur le plan environnemental au niveau de l’Union devrait 
permettre l’élaboration de futures politiques de l’Union en faveur du financement durable, notamment de normes 
européennes en matière de produits financiers durables sur le plan environnemental et, à terme, la création de labels 
qui attestent formellement le respect de ces normes dans l’ensemble de l’Union. Elle pourrait également servir de base 
à d’autres mesures économiques et réglementaires. Des exigences juridiques uniformes permettant de déterminer le 
degré de durabilité environnementale des investissements, sur la base de critères uniformes de durabilité 
environnementale des activités économiques, sont nécessaires pour servir de référence au futur droit de l’Union 
visant à faciliter la réorientation des investissements vers des activités économiques durables sur le plan 
environnemental. 

(17) Dans le cadre de la réalisation des ODD dans l’Union, des choix politiques tels que la création d’un Fonds européen 
pour les investissements stratégiques ont contribué efficacement à réorienter l’investissement privé vers les 
investissements durables parallèlement aux dépenses publiques. Le règlement (UE) 2015/1017 du Parlement 
européen et du Conseil (5) définit un objectif d’investissements climatiques de 40 % pour les projets d’infrastructures 
et d’innovation menés dans le cadre du Fonds européen pour les investissements stratégiques. Les initiatives 
analogues que l’Union prendra pour mobiliser des investissements qui poursuivent des objectifs liés au climat ou 
d’autres objectifs environnementaux pourraient reposer sur des critères communs permettant de déterminer si des 
activités économiques peuvent être considérées comme durables, y compris leur incidence sur l’environnement. 

(18) Afin de préserver les intérêts des investisseurs, les gestionnaires de fonds et les investisseurs institutionnels qui 
mettent à disposition des produits financiers devraient indiquer de quelle manière et dans quelle mesure ils utilisent 
les critères de durabilité environnementale des activités économiques pour déterminer la durabilité 
environnementale de leurs investissements. Les informations publiées devraient permettre aux investisseurs de 
connaître la part des investissements sous-jacents au produit financier effectués dans des activités économiques 
durables sur le plan environnemental en pourcentage de l’ensemble des investissements sous-jacents audit produit 
financier, permettant ainsi aux investisseurs de connaître le degré de durabilité environnementale de 
l’investissement. Lorsque les investissements sous-jacents au produit financier sont effectués dans des activités 
économiques qui contribuent à un objectif environnemental, les informations à publier devraient préciser le ou les 
objectifs environnementaux auxquels contribue l’investissement sous-jacent au produit financier, et de quelle 
manière et dans quelle mesure les investissements sous-jacents au produit financier financent des activités 
économiques durables sur le plan environnemental, et devraient comprendre des précisions concernant les 
proportions respectives des activités habilitantes et transitoires. La Commission devrait préciser les informations à 
publier à cet égard. Ces informations devraient permettre aux autorités nationales compétentes de vérifier 
facilement le respect de cette obligation d’information, et de faire respecter cette obligation conformément au droit 
national applicable. Lorsque les acteurs des marchés financiers ne tiennent pas compte des critères en matière 
d’investissements durables sur le plan environnemental, ils devraient fournir une déclaration à cet égard. Afin 
d’éviter que cette obligation d’information ne soit contournée, il convient qu’elle s’applique également aux produits 
financiers commercialisés comme promouvant des caractéristiques environnementales, y compris les produits 
financiers dont l’objectif est la protection de l’environnement au sens large. 

(19) Les obligations d’information prévues par le présent règlement complètent les règles concernant la publication 
d’informations en matière de durabilité fixées dans le règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du 
Conseil (6). En vue d’accroître la transparence et afin que les acteurs des marchés financiers donnent aux 
investisseurs finaux un point de comparaison objectif en ce qui concerne la part des investissements qui financent 
des activités économiques durables sur le plan environnemental, le présent règlement complète les règles sur la 
transparence dans les informations précontractuelles publiées et dans les rapports périodiques fixées dans le 
règlement (UE) 2019/2088. La définition de l’«investissement durable» qui figure dans le règlement (UE) 2019/2088 
inclut les investissements dans des activités économiques qui contribuent à un objectif environnemental, lequel 
devrait notamment comprendre des investissements dans des «activités économiques durables sur le plan 
environnemental» au sens du présent règlement. De plus, le règlement (UE) 2019/2088 ne considère un 
investissement comme étant un investissement durable que s’il ne cause pas de préjudice important à l’un 
quelconque des objectifs environnementaux ou sociaux tels qu’ils sont énoncés dans ledit règlement. 

(5) Règlement (UE) 2015/1017 du Parlement européen et du Conseil du 25 juin 2015 sur le Fonds européen pour les investissements 
stratégiques, la plateforme européenne de conseil en investissement et le portail européen de projets d’investissement et modifiant les 
règlements (UE) no 1291/2013 et (UE) no 1316/2013 — le Fonds européen pour les investissements stratégiques (JO L 169 du 
1.7.2015, p. 1). 

(6) Règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informations en matière 
de durabilité dans le secteur des services financiers (JO L 317 du 9.12.2019, p. 1). 
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(20) Afin de garantir la fiabilité, la cohérence et la comparabilité de la publication d’informations en matière de durabilité 
dans le secteur des services financiers, il convient que les informations publiées en vertu du présent règlement 
utilisent des indicateurs de durabilité existants dans la mesure du possible, comme cela est proposé par le Parlement 
européen dans sa résolution du 29 mai 2018 sur la finance durable (7). Dans ce contexte, les critères d’examen 
technique devraient, dans la mesure du possible, être fondés sur les indicateurs en matière de durabilité visés dans le 
règlement (UE) 2019/2088. 

(21) En ce qui concerne les activités économiques exercées par des entreprises qui ne sont pas tenues de publier des 
informations au titre du présent règlement, il pourrait exister des cas exceptionnels dans lesquels des acteurs des 
marchés financiers ne peuvent pas raisonnablement obtenir les informations pertinentes pour déterminer de 
manière fiable le degré d’alignement sur les critères d’examen technique établis en vertu du présent règlement. Dans 
ces cas exceptionnels, et uniquement en ce qui concerne les activités économiques pour lesquelles des informations 
complètes et fiables n’ont pas pu être obtenues en temps utile, les acteurs des marchés financiers devraient pouvoir 
procéder à des évaluations et estimations complémentaires en s’appuyant sur des informations provenant d’autres 
sources. Ces évaluations et estimations ne devraient suppléer que des parties limitées et spécifiques des éléments de 
données souhaités et ne donner lieu qu’à des conclusions prudentes. Afin de garantir que les informations à 
communiquer aux investisseurs sont claires et non trompeuses, les acteurs des marchés financiers devraient 
expliquer clairement les fondements de leurs conclusions ainsi que les raisons les ayant amenés à procéder à ces 
évaluations et estimations complémentaires aux fins de la communication d’informations aux investisseurs finaux. 

(22) Dans sa communication du 20 juin 2019 intitulée «Lignes directrices sur l’information non financière: Supplément 
relatif aux informations en rapport avec le climat», la Commission recommande à certaines grandes entreprises de 
rendre compte de certains indicateurs clés de performance (ICP) en rapport avec le climat, qui sont basés sur le 
cadre établi par le présent règlement. En particulier, les informations relatives à la part du chiffre d’affaires, des 
dépenses d’investissement (CapEx) ou des dépenses d’exploitation (OpEx) de ces grandes sociétés non financières, 
qui est associée à des activités économiques durables sur le plan environnemental, ainsi que les ICP adaptés aux 
grandes sociétés financières, sont utiles aux investisseurs qui s’intéressent aux entreprises dont les produits et les 
services contribuent de manière substantielle à l’un des objectifs environnementaux énoncés dans le présent 
règlement. Il convient donc d’exiger la publication annuelle de ces ICP par ces grandes sociétés, et de définir plus 
précisément cette exigence dans des actes délégués, en particulier en ce qui concerne les grandes sociétés financières. 
Bien que l’extension de cette exigence aux sociétés plus petites risque de représenter une charge disproportionnée 
pour elles, les sociétés plus petites peuvent décider, à titre volontaire, de publier ces informations. 

(23) Afin de déterminer si une activité économique donnée est durable sur le plan environnemental, il y a lieu d’établir 
une liste exhaustive d’objectifs environnementaux. Les six objectifs environnementaux qui devraient être couverts 
par le présent règlement sont: l’atténuation du changement climatique; l’adaptation au changement climatique; 
l’utilisation durable et la protection des ressources aquatiques et marines; la transition vers une économie circulaire; 
la prévention et le contrôle de la pollution; et la protection et la restauration de la biodiversité et des écosystèmes. 

(24) Une activité économique qui poursuit l’objectif environnemental d’atténuation du changement climatique devrait 
contribuer de manière substantielle à la stabilisation des émissions de gaz à effet de serre en évitant ou en réduisant 
ces émissions ou en renforçant les absorptions de gaz à effet de serre. Cette activité économique devrait être 
compatible avec l’objectif à long terme fixé par l’accord de Paris en matière de limitation de la hausse des 
températures. Cet objectif environnemental devrait être interprété conformément aux dispositions pertinentes du 
droit de l’Union, y compris la directive 2009/31/CE du Parlement européen et du Conseil (8). 

(25) Une activité économique qui poursuit l’objectif environnemental d’adaptation au changement climatique devrait 
contribuer de manière substantielle à la réduction ou à la prévention des incidences négatives du climat actuel ou de son 
évolution future ou des risques d’incidences négatives, que ce soit sur l’activité même ou sur la population, la nature ou 
les biens. Il convient d’interpréter cet objectif environnemental conformément aux dispositions pertinentes du droit de 
l’Union et au Cadre d’action de Sendai pour la réduction des risques de catastrophe (2015-2030). 

(7) JO C 76 du 9.3.2020, p. 23. 
(8) Directive 2009/31/CE du Parlement européen et du Conseil du 23 avril 2009 relative au stockage géologique du dioxyde de carbone et 

modifiant la directive 85/337/CEE du Conseil, les directives 2000/60/CE, 2001/80/CE, 2004/35/CE, 2006/12/CE et 2008/1/CE et le 
règlement (CE) no 1013/2006 du Parlement européen et du Conseil (JO L 140 du 5.6.2009, p. 114). 
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(26) Il convient d’interpréter l’objectif environnemental d’utilisation durable et de protection des ressources aquatiques et 
marines conformément aux dispositions pertinentes du droit de l’Union, y compris le règlement (UE) no 1380/2013 
du Parlement européen et du Conseil (9) et les directives 2000/60/CE (10), 2006/7/CE (11), 2006/118/CE (12), 
2008/56/CE (13) et 2008/105/CE (14) du Parlement européen et du Conseil, les directives 91/271/CEE (15), 
91/676/CEE (16) et 98/83/CE (17) du Conseil et la décision (UE) 2017/848 de la Commission (18), ainsi qu’à la 
communication de la Commission du 18 juillet 2007 intitulée «Faire face aux problèmes de rareté de la ressource en 
eau et de sécheresse dans l’Union européenne», à celle du 14 novembre 2012 intitulée «Plan d’action pour la 
sauvegarde des ressources en eau de l’Europe», et à celle du 11 mars 2019 intitulée «Approche stratégique de l’Union 
européenne concernant les produits pharmaceutiques dans l’environnement». 

(27) L’objectif environnemental de la transition vers une économie circulaire devrait être interprété conformément aux 
dispositions pertinentes du droit de l’Union dans le domaine de l’économie circulaire, des déchets et des produits 
chimiques, notamment les règlements (CE) no 1013/2006 (19), (CE) no 1907/2006 (20) et (UE) 2019/1021 (21) du 
Parlement européen et du Conseil et les directives 94/62/CE (22), 2000/53/CE (23), 2006/66/CE (24), 2008/98/CE (25), 
2010/75/UE (26), 2011/65/UE (27), 2012/19/UE (28), (UE) 2019/883 (29) et (UE) 2019/904 (30) du Parlement 

(9) Règlement (UE) no 1380/2013 du Parlement européen et du Conseil du 11 décembre 2013 relatif à la politique commune de la pêche, 
modifiant les règlements (CE) no 1954/2003 et (CE) no 1224/2009 du Conseil et abrogeant les règlements (CE) no 2371/2002 et (CE) no 

639/2004 du Conseil et la décision 2004/585/CE du Conseil (JO L 354 du 28.12.2013, p. 22). 
(10) Directive 2000/60/CE du Parlement européen et du Conseil du 23 octobre 2000 établissant un cadre pour une politique 

communautaire dans le domaine de l’eau (JO L 327 du 22.12.2000, p. 1). 
(11) Directive 2006/7/CE du Parlement européen et du Conseil du 15 février 2006 concernant la gestion de la qualité des eaux de baignade 

et abrogeant la directive 76/160/CEE (JO L 64 du 4.3.2006, p. 37). 
(12) Directive 2006/118/CE du Parlement européen et du Conseil du 12 décembre 2006 sur la protection des eaux souterraines contre la 

pollution et la détérioration (JO L 372 du 27.12.2006, p. 19). 
(13) Directive 2008/56/CE du Parlement européen et du Conseil du 17 juin 2008 établissant un cadre d’action communautaire dans le 

domaine de la politique pour le milieu marin (directive-cadre «stratégie pour le milieu marin») (JO L 164 du 25.6.2008, p. 19). 
(14) Directive 2008/105/CE du Parlement européen et du Conseil du 16 décembre 2008 établissant des normes de qualité 

environnementale dans le domaine de l’eau, modifiant et abrogeant les directives du Conseil 82/176/CEE, 83/513/CEE, 84/156/CEE, 
84/491/CEE, 86/280/CEE et modifiant la directive 2000/60/CE du Parlement européen et du Conseil (JO L 348 du 24.12.2008, p. 
84). 

(15) Directive 91/271/CEE du Conseil du 21 mai 1991 relative au traitement des eaux urbaines résiduaires (JO L 135 du 30.5.1991, p. 40). 
(16) Directive 91/676/CEE du Conseil du 12 décembre 1991 concernant la protection des eaux contre la pollution par les nitrates à partir 

de sources agricoles (JO L 375 du 31.12.1991, p. 1). 
(17) Directive 98/83/CE du Conseil du 3 novembre 1998 relative à la qualité des eaux destinées à la consommation humaine (JO L 330 du 

5.12.1998, p. 32). 
(18) Décision (UE) 2017/848 de la Commission du 17 mai 2017 établissant des critères et des normes méthodologiques applicables au 

bon état écologique des eaux marines ainsi que des spécifications et des méthodes normalisées de surveillance et d’évaluation, et 
abrogeant la décision 2010/477/UE (JO L 125 du 18.5.2017, p. 43). 

(19) Règlement (CE) no 1013/2006 du Parlement européen et du Conseil du 14 juin 2006 concernant les transferts de déchets (JO L 190 du 
12.7.2006, p. 1). 

(20) Règlement (CE) no 1907/2006 du Parlement européen et du Conseil du 18 décembre 2006 concernant l’enregistrement, l’évaluation et 
l’autorisation des substances chimiques, ainsi que les restrictions applicables à ces substances (REACH), instituant une agence 
européenne des produits chimiques, modifiant la directive 1999/45/CE et abrogeant le règlement (CEE) no 793/93 du Conseil et le 
règlement (CE) no 1488/94 de la Commission ainsi que la directive 76/769/CEE du Conseil et les directives 91/155/CEE, 93/67/CEE, 
93/105/CE et 2000/21/CE de la Commission (JO L 396 du 30.12.2006, p. 1). 

(21) Règlement (UE) 2019/1021 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 concernant les polluants organiques persistants (JO 
L 169 du 25.6.2019, p. 45). 

(22) Directive 94/62/CE du Parlement européen et du Conseil du 20 décembre 1994 relative aux emballages et aux déchets d’emballages 
(JO L 365 du 31.12.1994, p. 10). 

(23) Directive 2000/53/CE du Parlement européen et du Conseil du 18 septembre 2000 relative aux véhicules hors d’usage (JO L 269 du 
21.10.2000, p. 34). 

(24) Directive 2006/66/CE du Parlement européen et du Conseil du 6 septembre 2006 relative aux piles et accumulateurs ainsi qu’aux 
déchets de piles et d’accumulateurs et abrogeant la directive 91/157/CEE (JO L 266 du 26.9.2006, p. 1). 

(25) Directive 2008/98/CE du Parlement européen et du Conseil du 19 novembre 2008 relative aux déchets et abrogeant certaines 
directives (JO L 312 du 22.11.2008, p. 3). 

(26) Directive 2010/75/UE du Parlement européen et du Conseil du 24 novembre 2010 relative aux émissions industrielles (prévention et 
réduction intégrées de la pollution) (JO L 334 du 17.12.2010, p. 17). 

(27) Directive 2011/65/UE du Parlement européen et du Conseil du 8 juin 2011 relative à la limitation de l’utilisation de certaines 
substances dangereuses dans les équipements électriques et électroniques (JO L 174 du 1.7.2011, p. 88). 

(28) Directive 2012/19/UE du Parlement européen et du Conseil du 4 juillet 2012 relative aux déchets d’équipements électriques et 
électroniques (DEEE) (JO L 197 du 24.7.2012, p. 38). 

(29) Directive (UE) 2019/883 du Parlement européen et du Conseil du 17 avril 2019 relative aux installations de réception portuaires pour 
le dépôt des déchets des navires, modifiant la directive 2010/65/UE et abrogeant la directive 2000/59/CE (JO L 151 du 7.6.2019, p. 
116). 

(30) Directive (UE) 2019/904 du Parlement européen et du Conseil du 5 juin 2019 relative à la réduction de l’incidence de certains 
produits en plastique sur l’environnement (JO L 155 du 12.6.2019, p. 1). 
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européen et du Conseil, la directive 1999/31/CE du Conseil (31), le règlement (UE) n° 1357/2014 de la 
Commission (32) et les décisions 2000/532/CE (33) et 2014/955/UE (34) de la Commission, ainsi qu’à la 
communication de la Commission du 2 décembre 2015 intitulée «Boucler la boucle - Un plan d’action de l’Union 
européenne en faveur de l’économie circulaire» et à celle du 16 janvier 2018 intitulée «Une stratégie européenne sur 
les matières plastiques dans une économie circulaire». 

(28) Une activité économique peut contribuer de manière substantielle à la réalisation de l’objectif environnemental de 
transition vers une économie circulaire par différents moyens. Elle peut par exemple augmenter la durabilité, la 
réparabilité, l’évolutivité et la réutilisabilité des produits, ou peut réduire l’utilisation des ressources par la 
conception et le choix des matériaux, en facilitant la réaffectation, le désassemblage et le démontage dans le secteur 
du bâtiment et de la construction, en particulier pour réduire l’utilisation de matériaux de construction et en 
promouvoir la réutilisation. Elle peut également contribuer de manière substantielle à l’objectif environnemental de 
transition vers une économie circulaire en développant des modèles commerciaux fondés sur les «produits en tant 
que services» et des chaînes de valeur circulaires, dans l’objectif de conserver le plus haut niveau d’utilité et de valeur 
des produits, des composants et des matériaux aussi longtemps que possible. Toute réduction de la teneur en 
substances dangereuses des matériaux et des produits tout au long du cycle de vie, y compris en les remplaçant par 
des substituts plus sûrs, devrait au minimum être en conformité avec le droit de l’Union. Une activité économique 
peut aussi contribuer de manière substantielle à la réalisation de l’objectif environnemental de transition vers une 
économie circulaire en réduisant la production de déchets alimentaires liés à la production, la transformation, la 
fabrication ou la distribution alimentaire. 

(29) L’objectif environnemental de prévention et de réduction de la pollution devrait être interprété conformément aux 
dispositions pertinentes du droit de l’Union, notamment aux directives 2000/60/CE, 2004/35/CE (35), 
2004/107/CE (36), 2006/118/CE, 2008/50/CE (37), 2008/105/CE, 2010/75/UE, (UE) 2016/802 (38) et (UE) 
2016/2284 (39) du Parlement européen et du Conseil. 

(30) L’objectif environnemental de protection et de restauration de la biodiversité et des écosystèmes devrait être 
interprété conformément aux dispositions pertinentes du droit de l’Union, notamment les règlements (UE) no 

995/2010 (40), (UE) no 511/2014 (41) et (UE) no 1143/2014 (42) du Parlement européen et du Conseil, la directive 
2009/147/CE du Parlement européen et du Conseil (43), le règlement (CE) no 338/97 du Conseil (44), les directives 
91/676/CEE et 92/43/CEE (45) du Conseil, ainsi qu’à la communication de la Commission du 21 mai 2003 intitulée 

(31) Directive 1999/31/CE du Conseil du 26 avril 1999 concernant la mise en décharge des déchets (JO L 182 du 16.7.1999, p. 1). 
(32) Règlement (UE) no 1357/2014 de la Commission du 18 décembre 2014 remplaçant l’annexe III de la directive 2008/98/CE du 

Parlement européen et du Conseil relative aux déchets et abrogeant certaines directives (JO L 365 du 19.12.2014, p. 89). 
(33) Décision 2000/532/CE de la Commission du 3 mai 2000 remplaçant la décision 94/3/CE établissant une liste de déchets en 

application de l’article 1er, point a), de la directive 75/442/CEE du Conseil relative aux déchets et la décision 94/904/CE du Conseil 
établissant une liste de déchets dangereux en application de l’article 1er, paragraphe 4, de la directive 91/689/CEE du Conseil relative 
aux déchets dangereux (JO L 226 du 6.9.2000, p. 3). 

(34) Décision 2014/955/UE de la Commission du 18 décembre 2014 modifiant la décision 2000/532/CE établissant la liste des déchets, 
conformément à la directive 2008/98/CE du Parlement européen et du Conseil (JO L 370 du 30.12.2014, p. 44). 

(35) Directive 2004/35/CE du Parlement européen et du Conseil du 21 avril 2004 sur la responsabilité environnementale en ce qui 
concerne la prévention et la réparation des dommages environnementaux (JO L 143 du 30.4.2004, p. 56). 

(36) Directive 2004/107/CE du Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2004 concernant l’arsenic, le cadmium, le mercure, le 
nickel et les hydrocarbures aromatiques polycycliques dans l’air ambiant (JO L 23 du 26.1.2005, p. 3). 

(37) Directive 2008/50/CE du Parlement européen et du Conseil du 21 mai 2008 concernant la qualité de l’air ambiant et un air pur pour 
l’Europe (JO L 152 du 11.6.2008, p. 1). 

(38) Directive (UE) 2016/802 du Parlement européen et du Conseil du 11 mai 2016 concernant une réduction de la teneur en soufre de 
certains combustibles liquides (JO L 132 du 21.5.2016, p. 58). 

(39) Directive (UE) 2016/2284 du Parlement européen et du Conseil du 14 décembre 2016 concernant la réduction des émissions 
nationales de certains polluants atmosphériques, modifiant la directive 2003/35/CE et abrogeant la directive 2001/81/CE (JO L 344 
du 17.12.2016, p. 1). 

(40) Règlement (UE) no 995/2010 du Parlement européen et du Conseil du 20 octobre 2010 établissant les obligations des opérateurs qui 
mettent du bois et des produits dérivés sur le marché (JO L 295 du 12.11.2010, p. 23). 

(41) Règlement (UE) no 511/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 relatif aux mesures concernant le respect par les 
utilisateurs dans l’Union du protocole de Nagoya sur l’accès aux ressources génétiques et le partage juste et équitable des avantages 
découlant de leur utilisation (JO L 150 du 20.5.2014, p. 59). 

(42) Règlement (UE) no 1143/2014 du Parlement européen et du Conseil du 22 octobre 2014 relatif à la prévention et à la gestion de 
l’introduction et de la propagation des espèces exotiques envahissantes (JO L 317 du 4.11.2014, p. 35). 

(43) Directive 2009/147/CE du Parlement européen et du Conseil du 30 novembre 2009 concernant la conservation des oiseaux sauvages 
(JO L 20 du 26.1.2010, p. 7). 

(44) Règlement (CE) no 338/97 du Conseil du 9 décembre 1996 relatif à la protection des espèces de faune et de flore sauvages par le 
contrôle de leur commerce (JO L 61 du 3.3.1997, p. 1). 

(45) Directive 92/43/CEE du Conseil du 21 mai 1992 concernant la conservation des habitats naturels ainsi que de la faune et de la flore 
sauvages (JO L 206 du 22.7.1992, p. 7). 
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«Application des réglementations forestières, gouvernance et échanges commerciaux (FLEGT)», à celle du 3 mai 2011 
intitulée «La biodiversité, notre assurance-vie et notre capital naturel — stratégie de l’UE à l’horizon 2020», à celle du 
6 mai 2013 intitulée «Infrastructure verte — Renforcer le capital naturel de l’Europe», à celle du 26 février 2016 
intitulée «Plan d’action de l’Union européenne contre le trafic d’espèces sauvages» et à celle du 23 juillet 2019 
intitulée «Renforcer l'action de l'UE en matière de protection et de restauration des forêts de la planète». 

(31) Une activité économique peut contribuer de manière substantielle à la réalisation de l’objectif environnemental de 
protection et de restauration de la biodiversité et des écosystèmes par différents moyens, y compris par la 
protection, la conservation ou la restauration de la biodiversité et des écosystèmes et, par là, en valorisant les 
services écosystémiques. De tels services sont regroupés en quatre catégories, à savoir les services 
d’approvisionnement, comme l’approvisionnement en aliments et en eau; les services de régulation, comme le 
contrôle climatique et la lutte contre les maladies; les services de support, comme les cycles de nutriments et la 
production d’oxygène; et les services culturels, comme les avantages spirituels et récréatifs. 

(32) Aux fins du présent règlement, le terme «gestion durable des forêts» devrait s’entendre comme tenant compte des 
pratiques et de l’utilisation des forêts et des terrains boisés qui contribuent à améliorer la biodiversité ou à enrayer 
ou prévenir la dégradation des écosystèmes, la déforestation et la perte d’habitats, en tenant compte de la gérance et 
de l’utilisation des forêts et des terrains boisés, d’une manière et à une intensité telles qu’elles maintiennent leur 
diversité biologique, leur productivité, leur capacité de régénération, leur vitalité et leur capacité à satisfaire, 
actuellement et pour le futur, les fonctions écologiques, économiques et sociales pertinentes, aux niveaux local, 
national et mondial, et qu’elles ne causent pas de préjudices à d’autres écosystèmes, comme indiqué dans la 
résolution H 1 de la deuxième conférence ministérielle sur la protection des forêts en Europe des 16 et 17 juin 1993 
à Helsinki sur les principes généraux pour la gestion durable des forêts en Europe et comme tenant compte des 
règlements (UE) no 995/2010 et (UE) 2018/841 (46) du Parlement européen et du Conseil, de la directive (UE) 
2018/2001 du Parlement européen et du Conseil (47) et de la communication de la Commission du 20 septembre 
2013 intitulée «Une nouvelle stratégie de l’UE pour les forêts et le secteur forestier. 

(33) Aux fins du présent règlement, le terme «efficacité énergétique» est utilisé au sens large et devrait s’entendre comme 
tenant compte des dispositions pertinentes du droit de l’Union, notamment le règlement (UE) 2017/1369 du 
Parlement européen et du Conseil (48) et les directives 2012/27/UE (49) et (UE) 2018/844 (50) du Parlement européen 
et du Conseil, ainsi que les mesures d’exécution adoptées en vertu de la directive 2009/125/CE du Parlement 
européen et du Conseil (51). 

(34) Il y a lieu d’établir, pour chaque objectif environnemental, des critères uniformes qui permettent de déterminer si des 
activités économiques contribuent de manière substantielle à la réalisation de l’objectif concerné. Ces critères 
uniformes devraient notamment retenir comme élément l’absence de préjudice important causé aux objectifs 
environnementaux énoncés dans le présent règlement. Le but est d’éviter que des investissements ne soient 
considérés comme durables sur le plan environnemental dans les cas où les activités économiques qui en bénéficient 
causent à l’environnement un préjudice qui dépasse leur contribution à un objectif environnemental. Il convient que 
ces critères tiennent compte du cycle de vie des produits et des services fournis par cette activité économique, outre 
l’impact environnemental de l’activité économique même, y compris en tenant en compte des éléments de fait tirés 
d’analyses du cycle de vie existantes, en examinant en particulier leur production, l’utilisation et la fin de vie des 
produits. 

(46) Règlement (UE) 2018/841 du Parlement européen et du Conseil du 30 mai 2018 relatif à la prise en compte des émissions et des 
absorptions de gaz à effet de serre résultant de l’utilisation des terres, du changement d’affectation des terres et de la foresterie dans le 
cadre d’action en matière de climat et d’énergie à l’horizon 2030, et modifiant le règlement (UE) no 525/2013 et la décision (UE) no 

529/2013 (JO L 156 du 19.6.2018, p. 1). 
(47) Directive (UE) 2018/2001 du Parlement européen et du Conseil du 11 décembre 2018 relative à la promotion de l’utilisation de 

l’énergie produite à partir de sources renouvelables (JO L 328 du 21.12.2018, p. 82). 
(48) Règlement (UE) 2017/1369 du Parlement européen et du Conseil du 4 juillet 2017 établissant un cadre pour l’étiquetage énergétique 

et abrogeant la directive 2010/30/UE (JO L 198 du 28.7.2017, p. 1). 
(49) Directive 2012/27/UE du Parlement européen et du Conseil du 25 octobre 2012 relative à l’efficacité énergétique, modifiant les 

directives 2009/125/CE et 2010/30/UE et abrogeant les directives 2004/8/CE et 2006/32/CE (JO L 315 du 14.11.2012, p. 1). 
(50) Directive (UE) 2018/844 du Parlement européen et du Conseil du 30 mai 2018 modifiant la directive 2010/31/UE sur la performance 

énergétique des bâtiments et la directive 2012/27/UE relative à l’efficacité énergétique (JO L 156 du 19.6.2018, p. 75). 
(51) Directive 2009/125/CE du Parlement européen et du Conseil du 21 octobre 2009 établissant un cadre pour la fixation d’exigences en 

matière d’écoconception applicables aux produits liés à l’énergie (JO L 285 du 31.10.2009, p. 10). 
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(35) Compte tenu de l’engagement conjoint du Parlement européen, du Conseil et de la Commission de mettre en œuvre 
les principes inscrits dans le socle européen des droits sociaux pour soutenir une croissance durable et inclusive, et 
reconnaissant l’importance que revêtent des normes et droits internationaux minimaux pour les personnes et dans 
le cadre du travail, le respect de garanties minimales devrait être une condition pour pouvoir considérer une activité 
économique comme durable sur le plan environnemental. C’est pourquoi une activité économique ne devrait 
pouvoir être considérée comme durable sur le plan environnemental que lorsqu’elle est exercée dans le cadre des 
principes directeurs de l’OCDE à l’intention des entreprises multinationales et des principes directeurs des Nations 
unies relatifs aux entreprises et aux droits de l’homme, y compris de la déclaration de l’Organisation internationale 
du travail (OIT) relative aux principes et droits fondamentaux au travail, des huit conventions fondamentales de 
l’OIT et de la Charte internationale des droits de l’homme. Les conventions fondamentales de l’OIT définissent des 
droits humains et des droits des travailleurs que les entreprises devraient respecter. Plusieurs de ces normes 
internationales sont consacrées par la Charte des droits fondamentaux de l’Union européenne, en particulier 
l’interdiction de l’esclavage et du travail forcé et le principe de non-discrimination. Ces garanties minimales sont 
sans préjudice de l’application, le cas échéant, d’exigences plus strictes en matière d’environnement, de santé, de 
sécurité et de durabilité sociale énoncées dans le droit de l’Union. Lorsqu’elles se conforment à ces garanties 
minimales, les entreprises devraient respecter le principe consistant à «ne pas causer de préjudice important» visé au 
règlement (UE) 2019/2088 et prendre en compte les normes techniques de réglementation adoptées conformément 
audit règlement qui précisent davantage ce principe. 

(36) En vue d’assurer la cohérence entre le présent règlement et le règlement (UE) 2019/2088, il convient que le présent 
règlement modifie le règlement (UE) 2019/2088 afin de donner mandat aux autorités européennes de surveillance 
instituées par les règlements (UE) no 1093/2010 (52), (UE) no 1094/2010 (53) et (UE) no 1095/2010 (54) du Parlement 
européen et du Conseil (ci-après collectivement dénommées «autorités européennes de surveillance») d’élaborer 
conjointement des normes techniques de réglementation aux fins de détailler le contenu et la présentation des 
informations relatives au principe consistant à «ne pas causer de préjudice important». Ces normes techniques de 
réglementation devraient être cohérentes avec le contenu, les méthodes et la présentation des indicateurs de 
durabilité concernant les incidences négatives visées dans le règlement (UE) 2019/2088. Il convient également 
qu’elles soient cohérentes avec les principes consacrés par le socle européen des droits sociaux, aux principes 
directeurs de l’OCDE à l’intention des entreprises multinationales, les principes directeurs des Nations unies relatifs 
aux entreprises et aux droits de l’homme, y compris la déclaration de l’OIT relative aux principes et droits 
fondamentaux au travail, les huit conventions fondamentales de l’OIT et la Charte internationale des droits de 
l’homme. 

(37) Le règlement (UE) 2019/2088 devrait en outre être modifié afin de donner mandat aux autorités européennes de 
surveillance de développer, par l’intermédiaire du comité mixte, des projets de normes techniques de réglementation 
pour compléter les règles de transparence sur la promotion des caractéristiques environnementales et des 
investissements durables sur le plan environnemental dans les informations pré-contractuelles publiées et les 
rapports périodiques. 

(38) Eu égard aux détails techniques spécifiques nécessaires pour évaluer l’impact environnemental d’une activité 
économique et à l’évolution rapide de la science et de la technologie, les critères de durabilité environnementale des 
activités économiques devraient être régulièrement adaptés pour refléter ces évolutions. Pour que les critères soient 
à jour, sur la base de données scientifiques et de contributions d’experts ainsi que de parties prenantes concernées, 
les conditions de «contribution substantielle» et de «préjudice important» devraient être définies plus précisément 
pour les différentes activités économiques et être actualisées régulièrement. À cet effet, la Commission devrait 
établir, sur la base de la contribution technique d’une plateforme multipartite sur la finance durable, des critères 
d’examen technique détaillés et calibrés pour les différentes activités économiques. 

(39) Certaines activités économiques ont une incidence négative sur l’environnement, et réduire cette incidence négative 
peut constituer une contribution substantielle à un ou plusieurs objectifs environnementaux. Pour ces activités 
économiques, il convient d’établir des critères d’examen technique qui requièrent une amélioration sensible de la 
performance environnementale par rapport, notamment, à la moyenne du secteur, en évitant, dans le même temps, 

(52) Règlement (UE) no 1093/2010 du Parlement européen et du Conseil du 24 novembre 2010 instituant une Autorité européenne de 
surveillance (Autorité bancaire européenne), modifiant la décision no 716/2009/CE et abrogeant la décision 2009/78/CE de la 
Commission (JO L 331 du 15.12.2010, p. 12). 

(53) Règlement (UE) no 1094/2010 du Parlement européen et du Conseil du 24 novembre 2010 instituant une Autorité européenne de 
surveillance (Autorité européenne des assurances et des pensions professionnelles), modifiant la décision no 716/2009/CE et 
abrogeant la décision 2009/79/CE de la Commission (JO L 331 du 15.12.2010, p. 48). 

(54) Règlement (UE) no 1095/2010 du Parlement européen et du Conseil du 24 novembre 2010 instituant une Autorité européenne de 
surveillance (Autorité européenne des marchés financiers), modifiant la décision no 716/2009/CE et abrogeant la décision 
2009/77/CE de la Commission (JO L 331 du 15.12.2010, p. 84). 
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des effets de verrouillage néfastes pour l’environnement, y compris des effets de verrouillage dans un processus à 
forte intensité en carbone, au cours de la durée de vie économique de l’activité économique financée. Ces critères 
devraient également tenir compte de l’incidence à long terme de chaque activité économique. 

(40) Une activité économique ne devrait pas être considérée comme durable sur le plan environnemental si ses avantages 
ne l’emportent pas sur les dommages qu’elle cause à l’environnement. Les critères d’examen technique devraient 
définir les exigences minimales nécessaires pour éviter un préjudice important à d’autres objectifs, notamment en 
s’appuyant sur toute exigence minimale fixée en application du droit de l’Union. Lorsqu’elle établit et actualise les 
critères d’examen technique, la Commission devrait veiller à ce que ces critères reposent sur les données 
scientifiques disponibles, soient élaborés en tenant compte de considérations liées au cycle de vie, notamment des 
analyses existantes du cycle de vie, et soient actualisés régulièrement. Lorsque l’évaluation scientifique ne permet pas 
de déterminer le risque avec suffisamment de certitude, le principe de précaution devrait s’appliquer, conformément 
à l’article 191 du traité sur le fonctionnement de l’Union européenne. 

(41) Lors de l’établissement et de l’actualisation des critères d’examen technique applicables à l’objectif environnemental 
d’atténuation du changement climatique, la Commission devrait tenir compte de la nécessaire transition en cours 
vers une économie neutre pour le climat et l’encourager, conformément à l’article 10, paragraphe 2, du présent 
règlement. En plus de l’utilisation d’énergies sans incidence sur le climat et d’une augmentation des investissements 
dans des activités économiques et des secteurs qui sont déjà sobres en carbone, la transition nécessite des réductions 
significatives des émissions de gaz à effet de serre dans d’autres activités économiques et secteurs pour lesquels il 
n’existe pas de solutions de remplacement sobres en carbone qui soient réalisables sur le plan technologique et 
économique. Ces activités économiques transitoires devraient être considérées comme contribuant de manière 
substantielle à l’atténuation du changement climatique si leurs émissions de gaz à effet de serre sont nettement 
inférieures à la moyenne du secteur ou de l’industrie, si elles n’entravent pas le développement et le déploiement de 
solutions de remplacement sobres en carbone et si elles n’entraînent pas un verrouillage des actifs incompatible avec 
l’objectif de neutralité climatique, compte tenu de la durée de vie économique de ces actifs. Les critères d’examen 
technique applicables à ces activités économiques transitoires devraient garantir que ces activités de transition ont 
une trajectoire crédible menant à la neutralité climatique et ils devraient être ajustés en conséquence à intervalles 
réguliers. 

(42) Une activité économique devrait être considérée comme contribuant de manière substantielle à la réalisation d’un ou 
de plusieurs des objectifs environnementaux énoncés dans le présent règlement lorsqu’elle permet directement à 
d’autres activités d’apporter une contribution substantielle à l’un ou plusieurs de ces objectifs. Ces activités 
habilitantes ne devraient pas entraîner un verrouillage dans des actifs qui compromettent des objectifs 
environnementaux à long terme, compte tenu de la durée de vie économique de ces actifs, et devraient avoir un 
impact environnemental positif significatif sur la base de considérations relatives au cycle de vie. 

(43) Lorsqu’elle établit et actualise les critères d’examen technique, la Commission devrait prendre en considération les 
dispositions pertinentes du droit de l’Union, notamment les règlements (CE) no 1221/2009 (55) et (CE) no 

66/2010 (56) du Parlement européen et du Conseil, ainsi que la recommandation 2013/179/UE de la 
Commission (57) et la communication de la Commission du 16 juillet 2018 «relative à des marchés publics pour un 
environnement meilleur». Pour éviter des incohérences inutiles avec des classifications d’activités économiques déjà 
établies à d’autres fins, la Commission devrait également prendre en considération les classifications statistiques 
relatives au secteur des biens et services environnementaux, à savoir la classification des activités et dépenses de 
protection de l’environnement (CEPA) et la classification des activités de gestion des ressources (CReMA) du 
règlement (UE) no 538/2014 du Parlement européen et du Conseil (58). Lorsqu’elle établit et actualise les critères 
d’examen technique, la Commission devrait prendre en considération les indicateurs environnementaux et les cadres 
d’établissement de rapports existants, mis au point, entre autres, par la Commission et l’Agence européenne pour 
l’environnement, et des normes internationales existantes, telles que celles mises au point, entre autres, par l’OCDE. 

(55) Règlement (CE) no 1221/2009 du Parlement européen et du Conseil du 25 novembre 2009 concernant la participation volontaire des 
organisations à un système communautaire de management environnemental et d’audit (EMAS), abrogeant le règlement (CE) no 

761/2001 et les décisions de la Commission 2001/681/CE et 2006/193/CE (JO L 342 du 22.12.2009, p. 1). 
(56) Règlement (CE) no 66/2010 du Parlement européen et du Conseil du 25 novembre 2009 établissant le label écologique de l’UE (JO L 

27 du 30.1.2010, p. 1). 
(57) Recommandation 2013/179/UE de la Commission du 9 avril 2013 relative à l’utilisation de méthodes communes pour mesurer et 

indiquer la performance environnementale des produits et des organisations sur l’ensemble du cycle de vie (JO L 124 du 4.5.2013, p. 
1). 

(58) Règlement (UE) no 538/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 modifiant le règlement (UE) no 691/2011 relatif 
aux comptes économiques européens de l’environnement (JO L 158 du 27.5.2014, p. 113). 
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(44) Lorsqu’elle établit et actualise les critères d’examen technique, la Commission devrait également prendre en 
considération les spécificités du secteur des infrastructures, et devrait tenir compte des externalités environne­
mentales, sociales et économiques dans le cadre d’une analyse coûts-bénéfices. À cet égard, la Commission devrait 
tenir compte des dispositions législatives pertinentes du droit de l’Union, notamment des directives 2001/42/CE (59), 
2011/92/UE (60), 2014/23/UE (61), 2014/24/UE (62) et 2014/25/UE (63) du Parlement européen et du Conseil, ainsi 
que des méthodes actuelles, et des travaux d’organisations internationales telles que l’OCDE. Dans ce contexte, les 
critères d’examen technique devraient promouvoir des cadres de gouvernance appropriés intégrant, à tous les stades 
du cycle de vie d’un projet, les facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance visés dans les principes pour 
l’investissement responsable soutenus par les Nations unies. 

(45) Les critères d’examen technique devraient garantir que les activités économiques pertinentes au sein d’un secteur 
donné peuvent être considérées comme durables sur le plan environnemental et bénéficient d’une égalité de 
traitement si elles contribuent de manière égale à un ou plusieurs objectifs environnementaux définis dans le 
présent règlement. Ces critères devraient tenir compte du fait que le potentiel de contribution à ces objectifs 
environnementaux peut varier d’un secteur à l’autre. Cependant, au sein de chaque secteur, ces critères ne devraient 
pas désavantager injustement une activité économique par rapport à une autre si elle contribue dans la même 
mesure que cette dernière à la réalisation des objectifs environnementaux. 

(46) Au moment d’établir et d’actualiser les critères d’examen technique applicables aux activités durables sur le plan 
environnemental, la Commission devrait apprécier si l’établissement de ces critères ne risque pas de conduire à 
l’échouement de certains actifs ou de créer des incitations contradictoires, ou d’avoir une quelconque autre 
incidence négative sur les marchés financiers. 

(47) Pour que les opérateurs économiques n’aient pas à supporter des coûts de conformité excessifs, la Commission 
devrait établir des critères d’examen technique qui garantissent une sécurité juridique suffisante et qui soient 
aisément applicables et vérifiables dans la limite de coûts de mise en conformité raisonnables, évitant ainsi des 
charges administratives inutiles. Les critères d’examen technique pourraient exiger la réalisation d’une analyse du 
cycle de vie lorsque cela est suffisamment pratique et nécessaire. 

(48) Pour que les investissements soient réorientés vers les activités économiques qui ont l’incidence positive la plus 
grande sur la réalisation des objectifs environnementaux, la Commission devrait établir en priorité des critères 
d’examen technique pour les activités économiques qui contribuent potentiellement le plus aux objectifs 
environnementaux. 

(49) Il convient de définir des critères d’examen technique appropriés pour le secteur des transports, y compris pour les 
actifs mobiles. Ces critères d’examen technique devraient tenir compte du fait que le secteur des transports, en ce 
compris le transport maritime international, représente près de 26 % de l’ensemble des émissions de gaz à effet de 
serre dans l’Union. Comme indiqué dans le plan d’action sur le financement de la croissance durable, le secteur des 
transports représente environ 30 % des investissements annuels supplémentaires nécessaires au développement 
durable dans l’Union, par exemple pour généraliser l’électrification ou soutenir le passage à des modes de transport 
plus propres, grâce à des incitations en faveur du transfert modal et d’une meilleure gestion du trafic. 

(50) Lors de l’élaboration des critères d’examen technique, il importe particulièrement que la Commission procède aux 
consultations appropriées conformément au programme pour une meilleure réglementation. Il convient que le 
processus d’établissement et d’actualisation des critères d’examen technique fasse intervenir les parties prenantes 
concernées et s’appuie sur les conseils d’experts possédant des connaissances et une expérience avérées dans les 
domaines concernés. À cette fin, la Commission devrait créer une plateforme sur la finance durable (ci-après 
dénommée «plateforme»). La plateforme devrait être composée d’experts représentant tant le secteur public que le 

(59) Directive 2001/42/CE du Parlement européen et du Conseil du 27 juin 2001 relative à l’évaluation des incidences de certains plans et 
programmes sur l’environnement (JO L 197 du 21.7.2001, p. 30). 

(60) Directive 2011/92/UE du Parlement européen et du Conseil du 13 décembre 2011 concernant l’évaluation des incidences de certains 
projets publics et privés sur l’environnement (JO L 26 du 28.1.2012, p. 1). 

(61) Directive 2014/23/UE du Parlement européen et du Conseil du 26 février 2014 sur l’attribution de contrats de concession (JO L 94 du 
28.3.2014, p. 1). 

(62) Directive 2014/24/UE du Parlement européen et du Conseil du 26 février 2014 sur la passation des marchés publics et abrogeant la 
directive 2004/18/CE (JO L 94 du 28.3.2014, p. 65). 

(63) Directive 2014/25/UE du Parlement européen et du Conseil du 26 février 2014 relative à la passation de marchés par des entités 
opérant dans les secteurs de l’eau, de l’énergie, des transports et des services postaux et abrogeant la directive 2004/17/CE (JO L 94 du 
28.3.2014, p. 243). 
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secteur privé. Les experts du secteur public devraient inclure des représentants de l’Agence européenne pour 
l’environnement, des autorités européennes de surveillance, de la Banque européenne d’investissement et de 
l’Agence des droits fondamentaux de l’Union européenne. Les experts du secteur privé devraient inclure des 
représentants des acteurs et secteurs d’activité des marchés financiers et non financiers, représentant les secteurs 
industriels concernés, et des personnes ayant acquis une expertise en matière de comptabilité et d’établissement de 
rapports. La plateforme devrait aussi inclure des experts représentant la société civile, y compris des experts ayant 
acquis une expertise dans les domaines de l’environnement, des affaires sociales, du travail et de la gouvernance. S’ils 
estiment qu’il y a lieu de considérer comme durable sur le plan environnemental une activité économique qui ne 
répond pas aux critères d’examen technique, ou pour laquelle de tels critères n’existent pas encore, les acteurs des 
marchés financiers devraient être encouragés à en informer la Commission afin de l’aider à évaluer l’opportunité de 
compléter ou d’actualiser les critères d’examen technique. 

(51) La plateforme devrait être constituée dans le respect des règles horizontales applicables à la création et au 
fonctionnement des groupes d’experts de la Commission, y compris en ce qui concerne le processus de sélection. 
Celui-ci devrait avoir pour objet d’assurer un niveau élevé d’expertise, un équilibre géographique, un équilibre entre 
les hommes et les femmes, ainsi qu’une représentation équilibrée du savoir-faire pertinent, compte tenu des tâches 
spécifiques de la plateforme. Lors du processus de sélection, il convient que la Commission procède à une 
évaluation, conformément à ces règles horizontales, pour déterminer la présence éventuelle de conflits d’intérêts, et 
qu’elle prenne les mesures appropriées pour les résoudre. 

(52) La plateforme devrait conseiller la Commission en ce qui concerne la mise au point, l’analyse et le réexamen des 
critères d’examen technique, et notamment l’incidence potentielle de ces critères sur la valorisation d’actifs qui 
peuvent être considérés comme des actifs durables sur le plan environnemental dans le cadre de pratiques de 
marché existantes. La plateforme devrait aussi conseiller la Commission sur la question de savoir si ces critères 
peuvent se prêter à d’autres utilisations dans le cadre de futures initiatives politiques de l’Union visant à promouvoir 
l’investissement durable et sur le rôle éventuel de la comptabilité intégrant la durabilité et des normes de déclaration 
en matière de durabilité pour favoriser l’application des critères d’examen technique. La plateforme devrait conseiller 
la Commission sur le développement de mesures ultérieures visant à améliorer la disponibilité et la qualité des 
données en tenant compte de l’objectif consistant à éviter une charge administrative inutile, à faire face à d’autres 
objectifs liés à la durabilité, notamment des objectifs sociaux, et à traiter le fonctionnement des garanties minimales 
et la nécessité éventuelle de les compléter. 

(53) La Commission devrait maintenir en activité le groupe d’experts des États membres sur la finance durable et lui 
donner un statut officiel. Ce groupe d’experts sera notamment chargé de conseiller la Commission sur la pertinence 
des critères d’examen technique et sur l’approche adoptée par la plateforme pour l’élaboration de ces critères. À cette 
fin, la Commission devrait maintenir les États membres informés en organisant régulièrement des réunions du 
groupe d’experts des États membres sur la finance durable. 

(54) Afin de préciser les exigences énoncées dans le présent règlement, et notamment de définir et d’actualiser, pour 
différentes activités économiques, des critères d’examen technique détaillés et calibrés permettant de déterminer ce 
qui constitue une «contribution substantielle» ou ce qui cause un «préjudice important» aux objectifs 
environnementaux, il convient de déléguer à la Commission le pouvoir d’adopter des actes conformément à l’article 
290 du traité sur le fonctionnement de l’Union européenne en ce qui concerne les informations à fournir pour 
respecter les obligations d’information en application du présent règlement, et en ce qui concerne les critères 
d’examen technique. Il importe particulièrement que la Commission procède aux consultations appropriées durant 
son travail préparatoire, y compris au niveau des experts, par exemple par l’intermédiaire de la plateforme et du 
groupe d’experts des États membres sur la finance durable, et que ces consultations soient menées conformément 
aux principes définis dans l’accord interinstitutionnel du 13 avril 2016 «Mieux légiférer» (64). En particulier, pour 
assurer leur égale participation à la préparation des actes délégués, le Parlement européen et le Conseil reçoivent 
tous les documents au même moment que les experts des États membres, et leurs experts ont systématiquement 
accès aux réunions des groupes d’experts de la Commission traitant de la préparation des actes délégués. 

(64) JO L 123 du 12.5.2016, p. 1. 
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(55) Le présent règlement complète les exigences en matière de publication d’informations énoncées dans le règlement (UE) 
2019/2088. Afin de garantir un suivi méthodique et efficace du respect du présent règlement par les acteurs des 
marchés financiers, les États membres devraient s’appuyer sur les autorités compétentes désignées conformément au 
règlement (UE) 2019/2088. Afin de faire respecter le présent règlement, les États membres devraient en outre établir des 
règles en matière de mesures et de sanctions, qui devraient être effectives, proportionnées et dissuasives. Les autorités 
nationales compétentes et les autorités européennes de surveillance devraient exercer les pouvoirs d’intervention sur les 
produits définis dans les règlements (UE) no 600/2014 (65), (UE) no 1286/2014 (66) et (UE) 2019/1238 (67) du Parlement 
européen et du Conseil, également en ce qui concerne les ventes abusives ou la divulgation trompeuse d’informations 
en matière de durabilité, y compris les informations requises au titre du présent règlement. 

(56) Afin que le travail et les réunions soient organisés de manière efficace et durable, au niveau tant de la plateforme que 
du groupe d’experts des États membres sur la finance durable, et afin de permettre une large participation et une 
interaction efficace au sein des groupes et de leurs sous-groupes, de la Commission et des parties prenantes, il 
convient d’envisager, le cas échéant, un recours accru à des technologies numériques, y compris virtuelles. 

(57) Afin que les acteurs concernés aient suffisamment de temps pour se familiariser avec les critères permettant de 
considérer des activités économiques comme étant durables sur le plan environnemental qui sont définis dans le 
présent règlement et pour se préparer à les appliquer, les obligations énoncées dans le présent règlement devraient 
commencer à s’appliquer, pour chaque objectif environnemental, douze mois après l’établissement des critères 
d’examen technique concernés. 

(58) La disposition du présent règlement faisant référence à des régimes d’incitations fiscales fondés sur des certifications 
qui existaient avant l’entrée en vigueur du présent règlement est sans préjudice des compétences respectives de 
l’Union et des États membre en matière de dispositions fiscales, telles qu’elles sont définies par les traités. 

(59) L’application du présent règlement devrait être réexaminée à intervalles réguliers, afin d’évaluer, entre autres, les 
progrès réalisés en ce qui concerne la mise au point de critères d’examen technique pour l’identification des activités 
économiques durables sur le plan environnemental; la nécessité éventuelle de réviser et de compléter ces critères 
pour déterminer si une activité économique peut être considérée comme étant durable sur le plan environnemental; 
l’efficacité du système de classification des activités économiques durables sur le plan environnemental pour la 
réorientation des investissements privés vers ces activités durables, et en particulier en ce qui concerne le flux de 
capitaux vers des entreprises privées et d’autres entités juridiques; et la poursuite du développement de ce système 
de classification, y compris par l’extension de son champ d’application au-delà des activités économiques durables 
sur le plan environnemental, en vue de couvrir des activités qui causent un préjudice important à l’environnement, 
ainsi qu’à d’autres objectifs en matière de durabilité, notamment des objectifs sociaux. 

(60) Étant donné que les objectifs du présent règlement ne peuvent pas être atteints de manière suffisante par les États 
membres mais peuvent, en raison de la nécessité d’introduire au niveau de l’Union des critères uniformes pour les 
activités économiques durables sur le plan environnemental, l’être mieux au niveau de l’Union, celle-ci peut prendre 
des mesures, conformément au principe de subsidiarité consacré à l’article 5 du traité sur l’Union européenne. 
Conformément au principe de proportionnalité tel qu’énoncé audit article, le présent règlement n’excède pas ce qui 
est nécessaire pour atteindre ces objectifs, 

ONT ADOPTÉ LE PRÉSENT RÈGLEMENT: 

CHAPITRE I 

OBJET, CHAMP D’APPLICATION ET DÉFINITIONS 

Article premier 

Objet et champ d’application 

1. Le présent règlement établit les critères permettant de déterminer si une activité économique est considérée comme 
durable sur le plan environnemental, aux fins de la détermination du degré de durabilité environnementale d’un 
investissement. 

(65) Règlement (UE) no 600/2014 du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les marchés d’instruments financiers 
et modifiant le règlement (UE) no 648/2012 (JO L 173 du 12.6.2014, p. 84). 

(66) Règlement (UE) no 1286/2014 du Parlement européen et du Conseil du 26 novembre 2014 sur les documents d’informations clés 
relatifs aux produits d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance (JO L 352 du 9.12.2014, p. 1). 

(67) Règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen d’épargne-retraite 
individuelle (PEPP) (JO L 198 du 25.7.2019, p. 1). 
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2. Le présent règlement s’applique: 

a) aux mesures adoptées par les États membres ou par l’Union et qui imposent des exigences aux acteurs des marchés 
financiers ou aux émetteurs en ce qui concerne les produits financiers ou obligations d’entreprise qui sont mis à 
disposition comme étant durables sur le plan environnemental; 

b) aux acteurs des marchés financiers qui mettent à disposition des produits financiers; 

c) aux entreprises qui sont soumises à l’obligation de publier une déclaration non financière ou une déclaration non 
financière consolidée, conformément à l’article 19 bis ou à l’article 29 bis de la directive 2013/34/UE du Parlement 
européen et du Conseil (68), respectivement. 

Article 2 

Définitions 

Aux fins du présent règlement, on entend par: 

1) «investissement durable sur le plan environnemental»: un investissement dans une ou plusieurs activités économiques 
pouvant être considérées comme durables sur le plan environnemental au titre du présent règlement; 

2) «acteur des marchés financiers»: un acteur des marchés financiers tel qu’il est défini à l’article 2, point 1), du règlement 
(UE) 2019/2088, y compris un initiateur de produits de retraite auquel un État membre a décidé d’appliquer ledit 
règlement conformément à l’article 16 dudit règlement; 

3) «produit financier»: un produit financier tel qu’il est défini à l’article 2, point 12), du règlement (UE) 2019/2088; 

4) «émetteur»: un émetteur tel qu’il est défini à l’article 2, point h), du règlement (UE) 2017/1129 du Parlement européen 
et du Conseil (69); 

5) «atténuation du changement climatique»: le processus consistant à contenir l’élévation de la température moyenne de la 
planète nettement en dessous de 2 °C et à poursuivre l’action menée pour la limiter à 1,5 °C par rapport aux niveaux 
préindustriels, comme le prévoit l’accord de Paris; 

6) «adaptation au changement climatique»: le processus d’ajustement au changement climatique présent et attendu et à ses 
effets; 

7) «gaz à effet de serre»: un gaz à effet de serre répertorié à l’annexe I du règlement (UE) no 525/2013 du Parlement 
européen et du Conseil (70); 

8) «hiérarchie des déchets»: la hiérarchie des déchets telle qu’elle est définie à l’article 4 de la directive 2008/98/CE; 

9) «économie circulaire»: un système économique dans lequel la valeur des produits, des matières et autres ressources est 
maintenue dans l’économie aussi longtemps que possible, améliorant leur utilisation efficace dans la production et la 
consommation, réduisant ainsi l’impact environnemental de leur utilisation, et réduisant à un minimum les déchets et 
le rejet de substances dangereuses à toutes les étapes de leur cycle de vie, notamment par l’application de la hiérarchie 
des déchets; 

10) «polluant»: une substance, une vibration, de la chaleur, du bruit, de la lumière ou tout autre contaminant présent dans 
l’air, l’eau ou le sol, susceptible de porter atteinte à la santé humaine ou à l’environnement, d’entraîner des 
détériorations de biens matériels, ou de compromettre ou d’entraver la jouissance des agréments de l’environnement 
ou d’autres utilisations légitimes de celui-ci; 

11) «sol»: la couche superficielle de la croûte terrestre située entre le substrat rocheux et la surface, constituée de particules 
minérales, de matières organiques, d’eau, d’air et d’organismes vivants; 

(68) 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 (JO L 182 du 29.6.2013, p. 19). 

(69) Règlement (UE) 2017/1129 du Parlement européen et du Conseil du 14 juin 2017 concernant le prospectus à publier en cas d’offre au 
public de valeurs mobilières ou en vue de l’admission de valeurs mobilières à la négociation sur un marché réglementé, et abrogeant la 
directive 2003/71/CE (JO L 168 du 30.6.2017, p. 12). 

(70) Règlement (UE) no 525/2013 du Parlement européen et du Conseil du 21 mai 2013 relatif à un mécanisme pour la surveillance et la 
déclaration des émissions de gaz à effet de serre et pour la déclaration, au niveau national et au niveau de l’Union, d’autres 
informations ayant trait au changement climatique et abrogeant la décision no 280/2004/CE (JO L 165 du 18.6.2013, p. 13). 
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12) «pollution»: 

a) l’introduction directe ou indirecte de polluants dans l’air, l’eau ou le sol, du fait de l’activité humaine; 

b) dans le contexte du milieu marin, la pollution telle qu’elle est définie à l’article 3, point 8), de la directive 
2008/56/CE; 

c) dans le contexte du milieu aquatique, la pollution telle qu’elle est définie à l’article 2, point 33), de la directive 
2000/60/CE; 

13) «écosystème»: un complexe dynamique formé de communautés de plantes, d’animaux et de microorganismes et de leur 
environnement non vivant qui, par leur interaction, forment une unité fonctionnelle; 

14) «services écosystémiques»: les contributions directes et indirectes des écosystèmes aux avantages économiques, 
sociaux, culturels et autres que les personnes tirent des écosystèmes; 

15) «biodiversité»: la variabilité des organismes vivants de toute origine, y compris les écosystèmes terrestres, marins et 
autres écosystèmes aquatiques et les complexes écologiques dont ils font partie, en ce inclus la diversité au sein des 
espèces et entre espèces ainsi que celle des écosystèmes; 

16) «bon état» en lien avec un écosystème: le bon état physique, chimique et biologique ou la bonne qualité physique, 
chimique et biologique d’un écosystème, lequel est capable de s’autoreproduire ou de s’autorestaurer, et dont la 
composition en termes d’espèces, la structure et les fonctions écologiques ne sont pas compromises; 

17) «efficacité énergétique»: une utilisation de l’énergie plus efficace à tous les stades de la chaîne énergétique, de la 
production à la consommation finale; 

18) «eaux marines»: les eaux marines telles qu’elles sont définies à l’article 3, point 1), de la directive 2008/56/CE; 

19) «eaux de surface»: les eaux de surface telles qu’elles sont définies à l’article 2, point 1), de la directive 2000/60/CE; 

20) «eaux souterraines»: les eaux souterraines telles qu’elles sont définies à l’article 2, point 2), de la directive 2000/60/CE; 

21) «bon état écologique»: le bon état écologique tel qu’il est défini à l’article 3, point 5), de la directive 2008/56/CE; 

22) «bon état»: 

a) dans le cas des eaux de surface, à la fois un «bon état écologique» tel qu’il est défini à l’article 2, point 22), de la 
directive 2000/60/CE et un «bon état chimique d’une eau de surface» tel qu’il est défini à l’article 2, point 24), de 
ladite directive; 

b) dans le cas des eaux souterraines, à la fois le «bon état chimique d’une eau souterraine» tel qu’il est défini à l’article 2, 
point 25), de la directive 2000/60/CE et un «bon état quantitatif» tel qu’il est défini à l’article 2, point 28), de ladite 
directive; 

23) «bon potentiel écologique»: un bon potentiel écologique tel qu’il est défini à l’article 2, point 23), de la directive 
2000/60/CE. 

CHAPITRE II 

ACTIVITÉS ÉCONOMIQUES DURABLES SUR LE PLAN ENVIRONNEMENTAL 

Article 3 

Critères de durabilité environnementale des activités économiques 

Aux fins de la détermination du degré de durabilité environnementale d’un investissement, une activité économique est 
considérée comme durable sur le plan environnemental si cette activité économique: 

a) contribue substantiellement à un ou plusieurs des objectifs environnementaux énoncés à l’article 9, conformément aux 
articles 10 à 16; 

b) ne cause de préjudice important à aucun des objectifs environnementaux énoncés à l’article 9, conformément à l’article 
17; 

c) est exercée dans le respect des garanties minimales prévues à l’article 18; et 

d) est conforme aux critères d’examen technique établis par la Commission conformément à l’article 10, paragraphe 3, à 
l’article 11, paragraphe 3, à l’article 12, paragraphe 2, à l’article 13, paragraphe 2, à l’article 14, paragraphe 2, ou à 
l’article 15, paragraphe 2. 
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Article 4 

Application des critères de durabilité environnementale des activités économiques dans les mesures publiques, 
les normes et les labels 

Les États membres et l’Union appliquent les critères énoncés à l’article 3 afin de déterminer si une activité économique est 
considérée comme étant durable sur le plan environnemental aux fins de toute mesure fixant des exigences applicables aux 
acteurs des marchés financiers ou aux émetteurs des exigences en ce qui concerne les produits financiers ou les obligations 
d’entreprise qui sont mis à disposition comme étant durables sur le plan environnemental. 

Article 5 

Transparence des investissements durables sur le plan environnemental dans les informations précontractuelles 
publiées et les rapports périodiques 

Lorsqu’un produit financier tel qu’il est visé à l’article 9, paragraphe 1, 2 ou 3, du règlement (UE) 2019/2088 réalise un 
investissement dans une activité économique qui contribue à la réalisation d’un objectif environnemental, au sens de 
l’article 2, point 17), dudit règlement, les informations à publier conformément à l’article 6, paragraphe 3, et à l’article 11, 
paragraphe 2, dudit règlement comprennent les éléments suivants: 

a) les informations relatives à l’objectif environnemental ou aux objectifs environnementaux énoncés à l’article 9 du 
présent règlement auxquels l’investissement sous-jacent au produit financier contribue; et 

b) une description de la façon et de la mesure dans laquelle les investissements sous-jacents au produit financier sont effectués 
dans des activités économiques pouvant être considérées comme durables sur le plan environnemental au titre de l’article 3 
du présent règlement. 

La description visée au premier alinéa, point b), du présent article précise la part des investissements réalisés dans des 
activités économiques durables sur le plan environnemental sélectionnés pour le produit financier, y compris des 
informations détaillées sur la part des activités habilitantes et transitoires visées à l’article 16 et à l’article 10, paragraphe 2, 
respectivement, sous la forme d’un pourcentage de tous les investissements sélectionnés pour le produit financier. 

Article 6 

Transparence des produits financiers qui promeuvent des caractéristiques environnementales dans les 
informations précontractuelles publiées et les rapports périodiques 

Lorsqu’un produit financier tel qu’il est visé à l’article 8, paragraphe 1, du règlement (UE) 2019/2088 promeut des 
caractéristiques environnementales, l’article 5 du présent règlement s’applique mutatis mutandis. 

Les informations à publier conformément à l’article 6, paragraphe 3, et à l’article 11, paragraphe 2, du règlement (UE) 
2019/2088 sont accompagnées de la déclaration suivante: 

«Le principe consistant à “ne pas causer de préjudice important” s’applique uniquement aux investissements sous-jacents au 
produit financier qui prennent en compte les critères de l’Union européenne en matière d’activités économiques durables 
sur le plan environnemental. 

Les investissements sous-jacents à la portion restante de ce produit financier ne prennent pas en compte les critères de 
l’Union européenne en matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental.». 

Article 7 

Transparence d’autres produits financiers dans les informations précontractuelles publiées et les rapports 
périodiques 

Lorsqu’un produit financier n’est pas soumis à l’article 8, paragraphe 1, ou à l’article 9, paragraphe 1, 2 ou 3, du règlement 
(UE) 2019/2088, les informations à publier conformément aux dispositions de la législation sectorielle visée à l’article 6, 
paragraphe 3, et à l’article 11, paragraphe 2, dudit règlement sont accompagnées de la déclaration suivante: 

«Les investissements sous-jacents à ce produit financier ne prennent pas en compte les critères de l’Union européenne en 
matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental.». 
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Article 8 

Transparence des entreprises dans les déclarations non financières 

1. Toute entreprise soumise à l’obligation de publier des informations non financières conformément à l’article 19 bis ou 
à l’article 29 bis de la directive 2013/34/UE inclut dans sa déclaration non financière ou sa déclaration non financière 
consolidée des informations sur la manière et la mesure dans laquelle les activités de l’entreprise sont associées à des 
activités économiques pouvant être considérées comme durables sur le plan environnemental au titre des articles 3 et 9 du 
présent règlement. 

2. En particulier, les entreprises non financières publient les informations suivantes: 

a) la part de leur chiffre d’affaires provenant de produits ou de services associés à des activités économiques pouvant être 
considérées comme durables sur le plan environnemental au titre des articles 3 et 9; et 

b) la part de leurs dépenses d’investissement et la part de leurs dépenses d’exploitation liée à des actifs ou à des processus 
associés à des activités économiques pouvant être considérées comme durables sur le plan environnemental au titre des 
articles 3 et 9. 

3. Si, en vertu de l’article 19 bis ou de l’article 29 bis de la directive 2013/34/UE, une entreprise publie des informations 
non financières dans un rapport distinct, conformément à l’article 19 bis, paragraphe 4, ou à l’article 29 bis, paragraphe 4, 
de ladite directive, les informations visées aux paragraphes 1 et 2 du présent article sont publiées dans ledit rapport distinct. 

4. La Commission adopte un acte délégué conformément à l’article 23 pour compléter, les paragraphes 1 et 2 du présent 
article afin de préciser le contenu et la présentation des informations à publier en vertu de ces paragraphes, y compris la 
méthodologie à suivre en vue de s’y conformer, en prenant en considération les spécificités tant des entreprises financières 
que des entreprises non financières, ainsi que les critères d’examen technique établis en vertu du présent règlement. La 
Commission adopte ledit acte délégué le 1er juin 2021 au plus tard. 

Article 9 

Objectifs environnementaux 

Aux fins du présent règlement, constituent des objectifs environnementaux: 

a) l’atténuation du changement climatique; 

b) l’adaptation au changement climatique; 

c) l’utilisation durable et la protection des ressources aquatiques et marines; 

d) la transition vers une économie circulaire; 

e) la prévention et la réduction de la pollution; 

f) la protection et la restauration de la biodiversité et des écosystèmes. 

Article 10 

Contribution substantielle à l’atténuation du changement climatique 

1. Une activité économique est considérée comme apportant une contribution substantielle à l’atténuation du 
changement climatique lorsqu’elle contribue de manière substantielle à stabiliser les concentrations de gaz à effet de serre 
dans l’atmosphère à un niveau qui empêche toute perturbation anthropique dangereuse du système climatique, en 
conformité avec l’objectif à long terme fixé par l’accord de Paris en matière de limitation de la hausse des températures, en 
évitant ou en réduisant les émissions de gaz à effet de serre ou en améliorant l’absorption de gaz à effet de serre, y compris 
par des innovations en matière de processus ou de produit, comme suit: 

a) en produisant, transportant, stockant, distribuant ou utilisant des énergies renouvelables conformément à la directive 
(UE) 2018/2001, notamment par l’emploi de technologies innovantes potentiellement porteuses d’importantes 
économies futures ou par un renforcement ou une extension nécessaires du réseau; 

b) en améliorant l’efficacité énergétique, à l’exception des activités de production d’électricité visées à l’article 19, 
paragraphe 3; 

c) en développant une mobilité propre ou neutre pour le climat; 
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d) en passant à l’utilisation de matières renouvelables issues de sources durables; 

e) en accroissant l’utilisation de technologies de captage et d’utilisation du carbone (CCU) et de captage et de stockage du 
carbone (CCS) qui sont sans danger pour l’environnement et qui permettent d’obtenir une réduction nette des 
émissions de gaz à effet de serre; 

f) en renforçant les puits de carbone terrestres, notamment en évitant la déforestation et la dégradation des forêts, et par la 
restauration des forêts, la gestion durable et la restauration des terres cultivées, des prairies et des terres humides, le 
boisement et l’agriculture régénérative; 

g) en mettant en place les infrastructures énergétiques nécessaires à la décarbonation des systèmes énergétiques; 

h) en produisant des combustibles propres et efficaces à partir de sources renouvelables ou neutres en carbone; ou 

i) en facilitant l’une des activités énumérées aux points a) à h) du présent paragraphe, conformément à l’article 16. 

2. Aux fins du paragraphe 1, une activité économique pour laquelle il n’existe pas de solution de remplacement sobre en 
carbone réalisable sur le plan technologique et économique est considérée comme apportant une contribution substantielle 
à l’atténuation du changement climatique lorsqu’elle favorise la transition vers une économie neutre pour le climat 
compatible avec un profil d’évolution visant à limiter l’augmentation de la température à 1,5 0C par rapport aux niveaux 
préindustriels, y compris en supprimant progressivement les émissions de gaz à effet de serre, en particulier les émissions 
provenant de combustibles fossiles solides, et lorsque cette activité: 

a) présente des niveaux d’émission de gaz à effet de serre qui correspondent aux meilleures performances du secteur ou de 
l’industrie; 

b) n’entrave pas le développement ni le déploiement de solutions de remplacement sobres en carbone; et 

c) n’entraîne pas un verrouillage des actifs à forte intensité de carbone, compte tenu de la durée de vie économique de ces 
actifs. 

Aux fins du présent paragraphe et de l’établissement de critères d’examen technique en vertu de l’article 19, la Commission 
évalue la contribution potentielle et la faisabilité de toutes les technologies existantes concernées. 

3. La Commission adopte un acte délégué conformément à l’article 23 pour: 

a) compléter, les paragraphes 1 et 2 du présent article en établissant des critères d’examen technique afin de déterminer les 
conditions dans lesquelles une activité économique donnée est considérée comme contribuant de manière substantielle 
à l’atténuation du changement climatique; et 

b) compléter l’article 17 en établissant, pour chaque objectif environnemental pertinent, des critères d’examen technique 
afin de déterminer si une activité économique pour laquelle des critères d’examen technique ont été établis en 
application du point a) du présent paragraphe cause un préjudice important à un ou plusieurs de ces objectifs. 

4. Avant d’adopter l’acte délégué visé au paragraphe 3 du présent article, la Commission consulte la plateforme visée à 
l’article 20 en ce qui concerne les critères d’examen technique visés au paragraphe 3 du présent article. 

5. La Commission établit les critères d’examen technique visés au paragraphe 3 du présent article dans un acte délégué, 
en tenant compte des exigences énoncées à l’article 19. 

6. La Commission adopte l’acte délégué visé au paragraphe 3 au plus tard le 31 décembre 2020, afin d’assurer son 
application à compter du 1er janvier 2022. 

Article 11 

Contribution substantielle à l’adaptation au changement climatique 

1. Une activité économique est considérée comme apportant une contribution substantielle à l’adaptation au 
changement climatique lorsque cette activité: 

a) inclut des solutions d’adaptation qui soit réduisent sensiblement le risque d’incidences négatives du climat actuel et de 
son évolution attendue sur cette activité économique, soit réduisent sensiblement ces incidences négatives, sans 
accroître le risque d’incidences négatives sur la population, la nature ou les biens; ou 

b) fournit des solutions d’adaptation qui, outre le respect des conditions énoncées à l’article 16, contribuent de manière 
substantielle à prévenir ou à réduire le risque d’incidences négatives du climat actuel et de son évolution attendue sur 
une population, la nature ou les biens, sans accroître le risque d’incidences négatives sur une autre population, une 
autre nature ou d’autres biens. 
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2. Les solutions d’adaptation visées au paragraphe 1, point a), sont évaluées et classées par ordre de priorité à l’aide des 
meilleures projections disponibles sur le climat, et au minimum préviennent ou réduisent: 

a) les incidences négatives du changement climatique sur l’activité économique spécifique à un lieu et à un contexte 
donnés; ou 

b) les incidences négatives potentielles du changement climatique sur l’environnement dans lequel s’inscrit l’activité 
économique. 

3. La Commission adopte un acte délégué conformément à l’article 23 pour: 

a) compléter, les paragraphes 1 et 2 du présent article en établissant des critères d’examen technique afin de déterminer les 
conditions dans lesquelles une activité économique donnée est considérée comme contribuant de manière substantielle 
à l’adaptation au changement climatique; et 

b) compléter l’article 17 en établissant, pour chaque objectif environnemental pertinent, des critères d’examen technique 
afin de déterminer si une activité économique pour laquelle des critères d’examen technique sont établis en application 
du point a) du présent paragraphe est considérée comme causant un préjudice important à un ou plusieurs de ces 
objectifs. 

4. Avant d’adopter l’acte délégué visé au paragraphe 3 du présent article, la Commission consulte la plateforme visée à 
l’article 20 en ce qui concerne les critères d’examen technique visés au paragraphe 3 du présent article. 

5. La Commission établit les critères d’examen technique visés au paragraphe 3 du présent article dans un acte délégué, 
en tenant compte des exigences énoncées à l’article 19. 

6. La Commission adopte l’acte délégué visé au paragraphe 3 au plus tard le 31 décembre 2020, afin d’assurer son 
application à compter du 1er janvier 2022. 

Article 12 

Contribution substantielle à l’utilisation durable et à la protection des ressources aquatiques et marines 

1. Une activité économique est considérée comme apportant une contribution substantielle à l’utilisation durable et à la 
protection des ressources aquatiques et marines lorsqu’elle contribue de manière substantielle soit à assurer le bon état des 
masses d’eau, y compris les masses d’eau de surface et les masses d’eaux souterraines, soit à prévenir la détérioration des 
masses d’eau qui sont déjà en bon état, ou lorsqu’elle contribue de manière substantielle à parvenir au bon état écologique 
des eaux marines, ou à prévenir la détérioration des eaux marines lorsqu’elles sont déjà en bon état: 

a) en protégeant l’environnement des effets néfastes du rejet des eaux urbaines résiduaires et des eaux industrielles usées, y 
compris en provenance de contaminants qui sont sources de nouvelles préoccupations, tels que les produits 
pharmaceutiques et les microplastiques, par exemple en assurant la collecte, le traitement et le rejet appropriés des eaux 
urbaines résiduaires et des eaux industrielles usées; 

b) en protégeant la santé humaine des incidences négatives de la contamination de l’eau destinée à la consommation 
humaine en faisant en sorte que cette eau ne contienne ni micro-organismes, ni parasites, ni substances constituant un 
danger potentiel pour la santé humaine, ainsi qu’en améliorant l’accès des personnes aux eaux destinées à la 
consommation humaine; 

c) en améliorant la gestion et l’efficacité dans l’utilisation de l’eau, notamment en protégeant et en améliorant l’état des 
écosystèmes aquatiques, en favorisant une utilisation durable de l’eau à travers une protection à long terme des 
ressources aquatiques disponibles, notamment par des mesures telles que la réutilisation des eaux, en assurant la 
réduction progressive des émissions de polluants dans les eaux de surface et les eaux souterraines, en contribuant à 
l’atténuation des effets des inondations et des sécheresses, ou à travers toute autre activité qui protège ou améliore l’état 
des masses d’eau sur le plan qualitatif et quantitatif; 
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d) en assurant l’utilisation durable des services écosystémiques marins ou en contribuant au bon état écologique des eaux 
marines, notamment en protégeant, préservant ou restaurant le milieu marin et en empêchant ou réduisant la présence 
d’intrants dans celui-ci; ou 

e) en facilitant l’une des activités énumérées aux points a) à d) du présent paragraphe, conformément à l’article 16. 

2. La Commission adopte un acte délégué conformément à l’article 23 pour: 

a) compléter, le paragraphe 1 du présent article en établissant des critères d’examen technique afin de déterminer les 
conditions dans lesquelles une activité économique donnée est considérée comme apportant une contribution 
substantielle à l’utilisation durable et à la protection des ressources aquatiques et marines; et 

b) compléter l’article 17 en établissant, pour chaque objectif environnemental pertinent, des critères d’examen technique 
afin de déterminer si une activité économique pour laquelle des critères d’examen technique ont été établis en 
application du point a) du présent paragraphe cause un préjudice important à un ou plusieurs de ces objectifs. 

3. Avant d’adopter l’acte délégué visé au paragraphe 2 du présent article, la Commission consulte la plateforme visée à 
l’article 20 en ce qui concerne les critères d’examen technique visés au paragraphe 2 du présent article. 

4. La Commission établit les critères d’examen technique visés au paragraphe 2 du présent article dans un acte délégué, 
en tenant compte des exigences énoncées à l’article 19. 

5. La Commission adopte l’acte délégué visé au paragraphe 2 au plus tard le 31 décembre 2021, afin d’assurer son 
application à compter du 1er janvier 2023. 

Article 13 

Contribution substantielle à la transition vers une économie circulaire 

1. Une activité économique est considérée comme apportant une contribution substantielle à la transition vers une 
économie circulaire, y compris à la prévention, à la réutilisation et au recyclage des déchets, lorsque: 

a) elle utilise des ressources naturelles, y compris les matières biologiques issues de sources durables et d’autres matière 
premières, plus efficacement dans le cadre de la production, notamment: 

i) en réduisant la consommation de matières premières primaires ou en augmentant l’utilisation de sous-produits et de 
matières premières secondaires; ou 

ii) par des mesures d’utilisation efficace des ressources et d’efficacité énergétique; 

b) elle augmente la durabilité, la réparabilité, l’évolutivité ou la réutilisabilité des produits, en particulier dans le cadre 
d’activités de conception et de fabrication; 

c) elle augmente la recyclabilité des produits, y compris la recyclabilité des différentes matières qui les composent, 
notamment par le remplacement de produits et matières non recyclables ou une réduction de leur utilisation, en 
particulier dans le cadre d’activités de conception et de fabrication; 

d) elle réduit sensiblement la teneur en substances dangereuses et remplace les substances extrêmement préoccupantes 
dans les matières et les produits tout au long de leur cycle de vie, conformément aux objectifs énoncés dans le droit de 
l’Union, notamment en remplaçant ces substances par des substituts plus sûrs et en assurant leur traçabilité; 

e) elle prolonge l’utilisation des produits, notamment par le réemploi, la conception visant à la longévité, la réaffectation, le 
désassemblage, la refabrication, la mise à niveau et la réparation, et le partage des produits; 

f) elle accroît l’utilisation de matières premières secondaires et en améliorant leur qualité, notamment par un recyclage de 
haute qualité des déchets; 

g) elle prévient ou réduit la production de déchets, y compris la production de déchets qui proviennent de l’extraction de 
minéraux et de déchets provenant de la construction et de la démolition de bâtiments; 
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h) elle améliore la préparation en vue du réemploi et le recyclage des déchets; 

i) elle accélère le développement des infrastructures de gestion des déchets nécessaires à la prévention, à la préparation en 
vue du réemploi et au recyclage, tout en veillant à ce que les matériaux de récupération soient recyclés dans la 
production en tant que matières premières secondaires de haute qualité, évitant ainsi un infrarecyclage; 

j) elle réduit au minimum l’incinération des déchets et évite l’élimination des déchets, y compris la mise en décharge, 
conformément aux principes de la hiérarchie des déchets; 

k) elle évite et réduit les dépôts sauvages de déchets; ou 

l) elle facilite l’une des activités énumérées aux points a) à k) du présent paragraphe, conformément à l’article 16. 

2. La Commission adopte un acte délégué conformément à l’article 23 pour: 

a) compléter, le paragraphe 1 du présent article en établissant des critères d’examen technique afin de déterminer les 
conditions dans lesquelles une activité économique donnée est considérée comme contribuant de manière substantielle 
à la transition vers une économie circulaire; et 

b) compléter l’article 17 en établissant, pour chaque objectif environnemental pertinent, des critères d’examen technique 
afin de déterminer si une activité économique pour laquelle des critères d’examen sont établis en application du point 
a) du présent paragraphe cause un préjudice important à un ou plusieurs de ces objectifs. 

3. Avant d’adopter l’acte délégué visé au paragraphe 2 du présent article, la Commission consulte la plateforme visée à 
l’article 20 en ce qui concerne les critères d’examen technique visés au paragraphe 2 du présent article. 

4. La Commission établit les critères d’examen technique visés au paragraphe 2 du présent article dans un acte délégué, 
en tenant compte des exigences énoncées à l’article 19. 

5. La Commission adopte l’acte délégué visé au paragraphe 2 au plus tard le 31 décembre 2021, afin d’assurer son 
application à compter du 1er janvier 2023. 

Article 14 

Contribution substantielle à la prévention et à la réduction de la pollution 

1. Une activité économique est considérée comme apportant une contribution substantielle à la prévention et à la 
réduction de la pollution lorsqu’elle contribue de manière substantielle à la protection de l’environnement contre la 
pollution: 

a) en prévenant ou, lorsque cela s’avère impossible, en réduisant les émissions de polluants dans l’air, l’eau ou le sol, autres 
que les gaz à effet de serre; 

b) en améliorant les niveaux de qualité de l’air, de l’eau ou des sols dans les zones où est exercée l’activité économique, tout 
en réduisant au minimum toute incidence négative sur la santé humaine et l’environnement ou les risques pour ceux-ci; 

c) en prévenant ou réduisant au minimum toute incidence négative de la production, de l’utilisation ou de l’élimination de 
substances chimiques sur la santé humaine et l’environnement; 

d) en nettoyant les dépôts sauvages de déchets et autres formes de pollution; ou 

e) en facilitant l’une des activités énumérées aux points a) à d) du présent paragraphe, conformément à l’article 16. 

2. La Commission adopte un acte délégué conformément à l’article 23 pour: 

a) compléter, le paragraphe 1 du présent article en établissant des critères d’examen technique afin de déterminer les 
conditions dans lesquelles une activité économique donnée est considérée comme contribuant de manière substantielle 
à la prévention et à la réduction de la pollution; et 

b) compléter l’article 17 en établissant, pour chaque objectif environnemental pertinent, des critères d’examen technique 
afin de déterminer si une activité économique pour laquelle des critères d’examen technique ont été établis en 
application du point a) du présent paragraphe cause un préjudice important à un ou plusieurs de ces objectifs. 
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3. Avant d’adopter l’acte délégué visé au paragraphe 2 du présent article, la Commission consulte la plateforme visée à 
l’article 20 en ce qui concerne les critères d’examen technique visés au paragraphe 2 du présent article. 

4. La Commission établit les critères d’examen technique visés au paragraphe 2 du présent article dans un acte délégué, 
en tenant compte des exigences énoncées à l’article 19. 

5. La Commission adopte l’acte délégué visé au paragraphe 2 au plus tard le 31 décembre 2021, afin d’assurer son 
application à compter du 1er janvier 2023. 

Article 15 

Contribution substantielle à la protection et à la restauration de la biodiversité et des écosystèmes 

1. Une activité économique est considérée comme apportant une contribution substantielle à la protection et à la 
restauration de la biodiversité et des écosystèmes lorsqu’elle contribue de manière substantielle à protéger, conserver ou 
restaurer la biodiversité et à assurer le bon état des écosystèmes ou à protéger les écosystèmes qui sont déjà en bon état, 
par le fait de: 

a) conserver la nature et la biodiversité, y compris par la mise en place d’un état favorable de conservation des habitats 
naturels et semi-naturels et des espèces, ou en empêchant leur détérioration lorsqu’ils sont déjà dans un état de 
conservation favorable, et par la protection et la restauration des écosystèmes terrestres et marins et d’autres 
écosystèmes aquatiques afin d’améliorer leur état et de renforcer leur capacité à fournir des services écosystémiques; 

b) utiliser et gérer les terres de manière durable, notamment par une protection suffisante de la biodiversité des sols, la 
neutralité en matière de dégradation des terres et l’assainissement des sites contaminés; 

c) mettre en œuvre des pratiques agricoles durables, notamment celles qui contribuent à renforcer la biodiversité ou à 
enrayer ou prévenir la dégradation des sols et des autres écosystèmes, la déforestation et la perte d’habitats; 

d) gérer les forêts de façon durable, y compris par des pratiques et l’utilisation des forêts et des terrains boisés qui 
contribuent à améliorer la biodiversité ou à enrayer ou prévenir la dégradation des écosystèmes, la déforestation et la 
perte d’habitats; ou 

e) faciliter l’une des activités énumérées aux points a) à d) du présent paragraphe, conformément à l’article 16. 

2. La Commission adopte un acte délégué conformément à l’article 23 pour: 

a) compléter, le paragraphe 1 du présent article en établissant des critères d’examen technique afin de déterminer les 
conditions dans lesquelles une activité économique donnée est considérée comme contribuant de manière substantielle 
à la protection et à la restauration de la biodiversité et des écosystèmes; et 

b) compléter l’article 17 en établissant, pour chaque objectif environnemental pertinent, des critères d’examen technique 
afin de déterminer si une activité économique pour laquelle des critères d’examen technique ont été établis en 
application du point a) du présent paragraphe cause un préjudice important à un ou plusieurs de ces objectifs. 

3. Avant d’adopter l’acte délégué visé au paragraphe 2 du présent article, la Commission consulte la plateforme visée à 
l’article 20 en ce qui concerne les critères d’examen technique visés au paragraphe 2 du présent article. 

4. La Commission établit les critères d’examen technique visés au paragraphe 2 du présent article dans un acte délégué, 
en tenant compte des exigences énoncées à l’article 19. 

5. La Commission adopte l’acte délégué visé au paragraphe 2 au plus tard le 31 décembre 2021, afin d’assurer son 
application à compter du 1er janvier 2023. 

Article 16 

Activités habilitantes 

Une activité économique est considérée comme contribuant de manière substantielle à la réalisation d’un ou de plusieurs 
des objectifs environnementaux énoncés à l’article 9 si elle permet directement à d’autres activités d’apporter une 
contribution substantielle à l’un ou plusieurs de ces objectifs, pour autant que cette activité économique: 

a) n’entraîne pas un verrouillage dans des actifs qui compromettent des objectifs environnementaux à long terme, compte 
tenu de la durée de vie économique de ces actifs; et 

b) ait un impact environnemental positif significatif sur la base de considérations relatives au cycle de vie. 
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Article 17 

Préjudice important causé aux objectifs environnementaux 

1. Aux fins de l’article 3, point b), compte tenu du cycle de vie des produits et des services fournis par une activité 
économique, y compris des éléments de fait tirés d’analyses du cycle de vie existantes, cette activité économique est 
considérée comme causant un préjudice important: 

a) à l’atténuation du changement climatique, lorsque cette activité génère des émissions importantes de gaz à effet de serre; 

b) à l’adaptation au changement climatique, lorsque cette activité entraîne une augmentation des incidences négatives du 
climat actuel et de son évolution attendue sur elle-même ou sur la population, la nature ou les biens; 

c) à l’utilisation durable et à la protection des ressources aquatiques et marines, lorsque cette activité est préjudiciable: 

i) au bon état ou au bon potentiel écologique des masses d’eau, y compris les eaux de surface et les eaux souterraines; 
ou 

ii) au bon état écologique des eaux marines; 

d) à l’économie circulaire, y compris la prévention des déchets et le recyclage, lorsque: 

i) cette activité est caractérisée par une inefficacité significative dans l’utilisation des matières ou dans l’utilisation 
directe ou indirecte de ressources naturelles telles que les sources d’énergie non renouvelables, les matières 
premières, l’eau et la terre, lors d’une ou de plusieurs étapes du cycle de vie des produits, notamment en termes de 
durabilité, de réparabilité, d’évolutivité, de réutilisabilité ou de recyclabilité des produits; 

ii) cette activité entraîne une augmentation notable de la production, de l’incinération ou de l’élimination de déchets, à 
l’exception de l’incinération de déchets dangereux non recyclables; ou 

iii) l’élimination à long terme des déchets peut avoir d’importants effets néfastes à long terme sur l’environnement; 

e) à la prévention et à la réduction de la pollution, lorsque cette activité entraîne une augmentation notable des émissions 
de polluants dans l’air, l’eau ou le sol, par rapport à la situation antérieure au lancement de l’activité; ou 

f) à la protection et à la restauration de la biodiversité et des écosystèmes, lorsque cette activité est: 

i) fortement préjudiciable au bon état et à la résilience d’écosystèmes; ou 

ii) préjudiciable à l’état de conservation des habitats et des espèces, y compris ceux qui présentent un intérêt pour 
l’Union. 

2. Lors de l’évaluation d’une activité économique au regard des critères énoncés au paragraphe 1, l’impact 
environnemental de l’activité même, ainsi que l’impact environnemental des produits et services fournis par cette activité 
tout au long de leur cycle de vie, sont pris en considération, notamment en ce qui concerne la production, l’utilisation et la 
fin de vie de ces produits et services. 

Article 18 

Garanties minimales 

1. Les garanties minimales visées à l’article 3, point c), sont des procédures qu’une entreprise exerçant une activité 
économique met en œuvre pour s’aligner sur les principes directeurs de l’OCDE à l’intention des entreprises 
multinationales et les principes directeurs des Nations unies relatifs aux entreprises et aux droits de l’homme, y compris les 
principes et les droits fixés par les huit conventions fondamentales citées dans la déclaration de l’Organisation 
internationale du travail relative aux principes et droits fondamentaux au travail et par la Charte internationale des droits 
de l’homme. 

2. Lors de la mise en œuvre des procédures visées au paragraphe 1 du présent article, les entreprises respectent le 
principe consistant à «ne pas causer de préjudice important» fixé à l’article 2, point 17), du règlement (UE) 2019/2088. 
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Article 19 

Exigences applicables aux critères d’examen technique 

1. Les critères d’examen technique établis en vertu de l’article 10, paragraphe 3, de l’article 11, paragraphe 3, de l’article 
12, paragraphe 2, de l’article 13, paragraphe 2, de l’article 14, paragraphe 2, et de l’article 15, paragraphe 2: 

a) identifient les contributions potentielles à l’objectif environnemental considéré qui sont les plus pertinentes, tout en 
respectant le principe de neutralité technologique, en prenant en compte les incidences à court terme comme à long 
terme d’une activité économique donnée; 

b) précisent les exigences minimales à respecter pour éviter de causer un préjudice important à l’un quelconque des 
objectifs environnementaux pertinents, en prenant en compte les incidences à court terme comme à long terme d’une 
activité économique donnée; 

c) sont quantitatifs et comprennent des seuils dans la mesure du possible et, à défaut, sont qualitatifs; 

d) s’appuient le cas échéant sur des systèmes d’étiquetage et de certification de l’Union, des méthodes d’évaluation de 
l’empreinte écologique de l’Union et des classifications statistiques de l’Union, et tiennent compte de tout instrument 
législatif de l’Union pertinent en vigueur; 

e) utilisent, dans la mesure du possible, des indicateurs de durabilité tels qu’ils sont visés à l’article 4, paragraphe 6, du 
règlement (UE) 2019/2088; 

f) sont fondés sur des éléments scientifiques concluants et le principe de précaution inscrit à l’article 191 du traité sur le 
fonctionnement de l’Union européenne; 

g) tiennent compte du cycle de vie, y compris des éléments de fait tirés des analyses existantes du cycle de vie, en prenant 
en considération à la fois l’impact environnemental de l’activité économique elle-même et l’impact environnemental des 
produits et services qu’elle fournit, en examinant en particulier la production, l’utilisation et la fin de vie de ces produits 
et services; 

h) tiennent compte de la nature et de l’ampleur de l’activité économique, en particulier: 

i) s’il s’agit d’une activité habilitante telle qu’elle est visée à l’article 16; ou 

ii) s’il s’agit d’une activité transitoire telle qu’elle est visée à l’article 10, paragraphe 2; 

i) tiennent compte des effets potentiels de la transition vers une économie plus durable sur les marchés, notamment du 
risque que certains actifs deviennent des actifs échoués à la suite de cette transition, ainsi que du risque de créer des 
incitations contradictoires à l’investissement durable; 

j) couvrent toutes les activités économiques pertinentes au sein d’un secteur donné et font en sorte que ces activités 
bénéficient d’une égalité de traitement si elles contribuent de manière égale à la réalisation d’un ou de plusieurs des 
objectifs environnementaux énoncés à l’article 9 du présent règlement, afin d’éviter toute distorsion de concurrence sur 
le marché; et 

k) sont faciles à utiliser et sont fixés de manière à faciliter la vérification de leur respect. 

Lorsque l’activité économique relève de l’une des catégories visées au point h), les critères d’examen technique 
l’indiquent clairement. 

2. Les critères d’examen technique visés au paragraphe 1 comprennent également des critères concernant les activités 
liées à la transition vers une énergie propre compatibles avec un profil d’évolution visant à limiter l’augmentation de la 
température à 1,5 °C par rapport aux niveaux préindustriels, notamment l’efficacité énergétique et les sources d’énergie 
renouvelables, dans la mesure où ces activités apportent une contribution substantielle à la réalisation d’objectifs 
environnementaux. 

3. Les critères d’examen technique visés au paragraphe 1 garantissent que les activités de production d’électricité utilisant 
des combustibles fossiles solides ne sont pas considérées comme des activités économiques durables sur le plan 
environnemental. 

4. Les critères d’examen technique visés au paragraphe 1 comprennent également des critères concernant les activités 
liées à la transition vers une mobilité propre ou sans incidence sur le climat, notamment grâce au transfert modal, à des 
mesures d’efficacité et à l’emploi de carburants alternatifs, dans la mesure où elles apportent une contribution substantielle 
à la réalisation d’objectifs environnementaux. 
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5. La Commission réexamine régulièrement les critères d’examen technique visés au paragraphe 1 et, le cas échéant, 
modifie les actes délégués adoptés conformément au présent règlement en fonction du progrès scientifique et 
technologique. 

Dans ce contexte, avant de modifier ou de remplacer un acte délégué, la Commission évalue la mise en œuvre de ces critères 
en tenant compte du résultat de leur application par les acteurs des marchés financiers et de leurs incidences sur les marchés 
des capitaux, y compris en réorientant des investissements vers des activités économiques durables sur le plan 
environnemental. 

Afin de garantir que les activités économiques visées à l’article 10, paragraphe 2, restent sur une trajectoire de transition 
crédible et compatible avec une économie neutre pour le climat, la Commission examine les critères d’examen technique 
pour ces activités au moins tous les trois ans et, le cas échéant, modifie l’acte délégué visé à l’article 10, paragraphe 3, en 
fonction des progrès scientifiques et technologiques. 

Article 20 

Plateforme sur la finance durable 

1. La Commission crée une plateforme sur la finance durable (ci-après dénommée «plateforme»). Elle est composée, dans 
un souci d’équilibre, des groupes suivants: 

a) de représentants: 

i) de l’Agence européenne pour l’environnement; 

ii) des autorités européennes de surveillance; 

iii) de la Banque européenne d’investissement et du Fonds européen d’investissement; et 

iv) de l’Agence des droits fondamentaux de l’Union européenne; 

b) d’experts représentant les parties prenantes concernées du secteur privé, y compris des acteurs et secteurs d’activité des 
marchés financiers et non financiers, représentant les secteurs industriels concernés, et de personnes ayant acquis une 
expertise en matière de comptabilité et d’établissement de rapports; 

c) d’experts représentant la société civile, y compris des personnes ayant acquis une expertise dans les domaines de 
l’environnement, des affaires sociales, du travail et de la gouvernance; 

d) d’experts nommés à titre personnel et possédant des connaissances et une expérience avérées dans les domaines 
couverts par le présent règlement; 

e) d’experts représentant le monde académique, notamment les universités, les instituts de recherche et d’autres 
organismes scientifiques, y compris des personnes ayant acquis une expertise au niveau mondial. 

2. La plateforme: 

a) conseille la Commission sur les critères d’examen technique visés à l’article 19, ainsi que sur la nécessité éventuelle de les 
actualiser; 

b) analyse l’incidence des critères d’examen technique sous l’angle des coûts et des avantages potentiels de leur application; 

c) aide la Commission à analyser les demandes des parties prenantes concernant l’élaboration ou la révision de critères 
d’examen technique pour une activité économique donnée; 

d) conseille la Commission, le cas échéant, sur le rôle éventuel d’une comptabilité intégrant la durabilité et des normes de 
déclaration en matière de durabilité dans le soutien à l’application des critères d’examen technique; 

e) suit les tendances au niveau de l’Union et des États membres en ce qui concerne les flux de capitaux vers des 
investissements durables et fait régulièrement rapport à la Commission à ce sujet; 

f) conseille la Commission sur la nécessité éventuelle de mettre au point des mesures supplémentaires visant à améliorer la 
disponibilité et la qualité des données; 

g) conseille la Commission sur la facilité d’utilisation des critères d’examen technique, en tenant compte de la nécessité 
d’éviter une charge administrative inutile; 
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h) conseille la Commission sur la nécessité éventuelle de modifier le présent règlement; 

i) conseille la Commission sur l’évaluation et le développement de politiques en matière de finance durable, y compris en 
ce qui concerne les questions relatives à la cohérence des politiques; 

j) conseille la Commission sur la réalisation d’autres objectifs en matière de durabilité, y compris les objectifs sociaux; 

k) conseille la Commission sur l’application de l’article 18 et sur la nécessité éventuelle de compléter les exigences y 
figurant. 

3. La plateforme prend en considération le point de vue d’un large éventail de parties prenantes. 

4. La plateforme est présidée par la Commission et constituée dans le respect des règles horizontales sur la création et le 
fonctionnement des groupes d’experts de la Commission. Dans ce contexte, la Commission peut inviter ponctuellement des 
experts ayant acquis une expertise spécifique. 

5. La plateforme s’acquitte de ses tâches dans le respect du principe de transparence. La Commission publie les procès- 
verbaux des réunions de la plateforme et d’autres documents pertinents sur son site internet. 

6. Si des acteurs des marchés financiers estiment qu’il y a lieu de considérer comme durable sur le plan environnemental 
une activité économique qui ne respecte pas les critères d’examen technique établis en vertu du présent règlement, ou pour 
laquelle il n’a pas encore été établi de tels critères d’examen technique, ils peuvent en informer la plateforme. 

Article 21 

Autorités compétentes 

1. Les États membres veillent à ce que les autorités compétentes visées à l’article 14, paragraphe 1, du règlement (UE) 
2019/2088 contrôlent le respect par les acteurs des marchés financiers des exigences énoncées aux articles 5, 6 et 7 du 
présent règlement. Les États membres s’assurent que leurs autorités compétentes disposent de tous les pouvoirs de contrôle 
et d’enquête qui sont nécessaires pour exercer leurs fonctions au titre du présent règlement. 

2. Aux fins du présent règlement, les autorités compétentes coopèrent entre elles et se communiquent mutuellement, 
sans retard injustifié, les informations utiles à l’accomplissement de leurs missions au titre du présent règlement. 

Article 22 

Mesures et sanctions 

Les États membres fixent les règles relatives aux mesures et sanctions applicables en cas de violation des articles 5, 6 et 7. 
Les mesures et sanctions prévues sont effectives, proportionnées et dissuasives. 

Article 23 

Exercice de la délégation 

1. Le pouvoir d’adopter des actes délégués conféré à la Commission est soumis aux conditions fixées au présent article. 

2. Le pouvoir d’adopter des actes délégués visés à l’article 8, paragraphe 4, à l’article 10, paragraphe 3, à l’article 11, 
paragraphe 3, à l’article 12, paragraphe 2, à l’article 13, paragraphe 2, à l’article 14, paragraphe 2, et à l’article 15, 
paragraphe 2, est conféré à la Commission pour une durée indéterminée à compter du 12 juillet 2020. 

3. Les délégations de pouvoir visées à l’article 8, paragraphe 4, à l’article 10, paragraphe 3, à l’article 11, paragraphe 3, à 
l’article 12, paragraphe 2, à l’article 13, paragraphe 2, à l’article 14, paragraphe 2, et à l’article 15, paragraphe 2, peuvent 
être révoquées à tout moment par le Parlement européen ou le Conseil. La décision de révocation met fin à la délégation de 
pouvoir qui y est précisée. La révocation prend effet le jour suivant celui de la publication de ladite décision au Journal officiel 
de l’Union européenne ou à une date ultérieure qui est précisée dans ladite décision. Elle ne porte pas atteinte à la validité des 
actes délégués déjà en vigueur. 
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4. La Commission recueille toute l’expertise nécessaire, avant l’adoption et au cours de l’élaboration des actes délégués, y 
compris par la consultation du groupe d’experts des États membres sur la finance publique visé à l’article 24. Avant 
l’adoption d’un acte délégué, la Commission agit conformément aux principes et aux procédures définis dans l’accord 
interinstitutionnel du 13 avril 2016 «Mieux légiférer». 

5. Aussitôt qu’elle adopte un acte délégué, la Commission le notifie au Parlement européen et au Conseil simultanément. 

6. Un acte délégué adopté en vertu de l’article 8, paragraphe 4, de l’article 10, paragraphe 3, de l’article 11, paragraphe 3, 
de l’article 12, paragraphe 2, de l’article 13, paragraphe 2, de l’article 14, paragraphe 2, et de l’article 15, paragraphe 2, 
n’entre en vigueur que si le Parlement européen ou le Conseil n’a pas exprimé d’objections dans un délai de quatre mois à 
compter de la notification de cet acte au Parlement européen et au Conseil ou si, avant l’expiration de ce délai, le Parlement 
européen et le Conseil ont tous deux informé la Commission de leur intention de ne pas exprimer d’objections. Ce délai est 
prolongé de deux mois à l’initiative du Parlement européen ou du Conseil. 

Article 24 

Groupe d’experts des États membres sur la finance durable 

1. Un groupe d’experts des États membres sur la finance durable (ci-après dénommé «groupe d’experts des États 
membres») conseille la Commission sur la pertinence des critères d’examen technique et sur l’approche adoptée par la 
plateforme en ce qui concerne l’élaboration de ces critères conformément à l’article 19. 

2. La Commission informe les États membres par l’organisation de réunions du groupe d’experts des États membres 
destinées à faciliter un échange de vues en temps utile entre les États membres et la Commission, en particulier en ce qui 
concerne les principales conclusions de la plateforme, telles que de nouveaux critères d’examen technique ou des 
actualisations importantes de ces critères, ou encore des projets de rapports. 

CHAPITRE III 

DISPOSITIONS FINALES 

Article 25 

Modifications apportées au règlement (UE) 2019/2088 

Le règlement (UE) 2019/2088 est modifié comme suit: 

1) L’article suivant est inséré: 

«Article 2 bis 

Principe consistant à ne pas causer de préjudice important 

1. Les autorités européennes de surveillance instituées par les règlements (UE) no 1093/2010, (UE) no 1094/2010 et 
(UE) no 1095/2010 du Parlement européen et du Conseil (ci-après collectivement dénommées “autorités européennes de 
surveillance”) élaborent, par l’intermédiaire du comité mixte, des projets de normes techniques de réglementation pour 
détailler le contenu et la présentation des informations relatives au principe consistant à “ne pas causer de préjudice 
important” visé à l’article 2, point 17), du présent règlement, qui soient cohérents avec le contenu, les méthodes et la 
présentation pour ce qui est des indicateurs de durabilité concernant les incidences négatives visées à l’article 4, 
paragraphes 6 et 7, du présent règlement. 

2. Les autorités européennes de surveillance soumettent les projets de normes techniques de réglementation visés au 
paragraphe 1 à la Commission au plus tard le 30 décembre 2020. 

3. Le pouvoir de compléter le présent règlement en adoptant les normes techniques de réglementation visées au 
paragraphe 1 du présent article est délégué à la Commission conformément aux articles 10 à 14 des règlements (UE) no 

1093/2010, (UE) no 1094/2010 et (UE) no 1095/2010.». 
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2) L’article 8 est modifié comme suit: 

a) le paragraphe suivant est inséré: 

«2 bis Lorsque les acteurs des marchés financiers mettent à disposition un produit financier visé à l’article 6 du 
règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil (*), ils incluent, dans les informations à publier au 
titre de l’article 6, paragraphes 1 et 3, du présent règlement, les informations requises au titre de l’article 6 du 
règlement (UE) 2020/852. 

_____________ 
(*) Règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre 

visant à favoriser les investissements durables, et modifiant le règlement (UE) 2019/2088 (JO L 198, du 
22.06.2020, p. 13.).»; 

b) au paragraphe 3, le premier alinéa est remplacé par le texte suivant: 

«3. Les autorités européennes de surveillance élaborent, par l’intermédiaire du comité mixte, des projets de 
normes techniques de réglementation afin de détailler le contenu et la présentation des informations à publier en 
vertu des paragraphes 1 et 2 du présent article.»; 

c) le paragraphe suivant est ajouté: 

«4. Les autorités européennes de surveillance élaborent, par l’intermédiaire du comité mixte, des projets de 
normes techniques de réglementation afin de détailler le contenu et la présentation des informations visées au 
paragraphe 2 bis du présent article. 

Lorsqu’elles élaborent les projets de normes techniques de réglementation visés au premier alinéa du présent 
paragraphe, les autorités européennes de surveillance tiennent compte des différents types de produits financiers, de 
leurs caractéristiques et de leurs différences, ainsi que de l’objectif consistant à publier des informations exactes, 
loyales, claires, non trompeuses, simples et concises et, lorsque cela s’avère nécessaire pour atteindre cet objectif, 
élaborent des projets d’amendements aux normes techniques de réglementation visées au paragraphe 3 du présent 
article. Les projets de normes techniques de réglementation tiennent compte des dates d’application respectives 
mentionnées à l’article 27, paragraphe 2, points a) et b), du règlement (UE) 2020/852 en ce qui concerne les 
objectifs environnementaux énoncés à l’article 9 dudit règlement. 

Les autorités européennes de surveillance soumettent à la Commission les projets de normes techniques de 
réglementation visés au premier alinéa: 

a) en ce qui concerne les objectifs environnementaux visés à l’article 9, points a) et b), du règlement (UE) 2020/852, 
le 1er juin 2021 au plus tard; et 

b) en ce qui concerne les objectifs environnementaux visés à l’article 9, points c) à f), du règlement (UE) 2020/852, 
le 1er juin 2022 au plus tard. 

Le pouvoir de compléter le présent règlement en adoptant les normes techniques de réglementation visées au 
premier alinéa du présent paragraphe est délégué à la Commission conformément aux articles 10 à 14 des 
règlements (UE) no 1093/2010, (UE) no 1094/2010 et (UE) no 1095/2010.». 

3) L’article 9 est modifié comme suit: 

a) le paragraphe suivant est inséré: 

«4 bis. Les acteurs des marchés financiers incluent, dans les informations à publier conformément à l’article 6, 
paragraphes 1 et 3, du présent règlement les informations requises au titre l’article 5 du règlement (UE) 2020/852»; 

b) au paragraphe 5, le premier alinéa est remplacé par le texte suivant: 

«5. Les autorités européennes de surveillance élaborent, par l’intermédiaire du comité mixte, des projets de 
normes techniques de réglementation afin de détailler le contenu et la présentation des informations à publier en 
vertu des paragraphes 1 à 4 du présent article.»; 

c) le paragraphe suivant est ajouté: 

«6. Les autorités européennes de surveillance élaborent, par l’intermédiaire du comité mixte, des projets de 
normes techniques de réglementation afin de détailler le contenu et la présentation des informations visées au 
paragraphe 4 bis du présent article. 
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Lorsqu’elles élaborent les projets de normes techniques de réglementation visés au premier alinéa du présent 
paragraphe, les autorités européennes de surveillance tiennent compte des différents types de produits financiers, de 
leurs objectifs visés au paragraphe 4 bis du présent article, et de leurs différences, ainsi que de l’objectif consistant à 
publier des informations exactes, loyales, claires, non trompeuses, simples et concises et, lorsque cela s’avère 
nécessaire pour atteindre cet objectif, élaborent des projets d’amendements aux normes techniques de 
réglementation visées au paragraphe 5 du présent article. Les projets de normes techniques de réglementation 
tiennent compte des dates d’application respectives mentionnées à l’article 27, paragraphe 2, points a) et b), du 
règlement (UE) 2020/852, en ce qui concerne les objectifs environnementaux énoncés à l’article 9 dudit règlement. 

Les autorités européennes de surveillance soumettent à la Commission les projets de normes techniques de 
réglementation visés au premier alinéa: 

a) en ce qui concerne les objectifs environnementaux énoncés à l’article 9, points a) et b), du règlement (UE) 2020/852, 
le 1er juin 2021 au plus tard; et 

b) en ce qui concerne les objectifs environnementaux énoncés à l’article 9, points c) à f), du règlement (UE) 2020/852, le 
1er juin 2022 au plus tard. 

Le pouvoir de compléter le présent règlement en adoptant les normes techniques de réglementation visées au 
premier alinéa du présent paragraphe est délégué à la Commission conformément aux articles 10 à 14 des 
règlements (UE) no 1093/2010, (UE) no 1094/2010 et (UE) no 1095/2010.». 

4) L’article 11 est modifié comme suit: 

a) au paragraphe 1, les points suivants sont ajoutés: 

«c) pour un produit financier soumis à l’article 5 du règlement (UE) 2020/852, les informations requises au titre 
dudit article; 

d) pour un produit financier soumis à l’article 6 du règlement (UE) 2020/852, les informations requises au titre 
dudit article.»; 

b) au paragraphe 4, le premier alinéa est remplacé par le texte suivant: 

«4. Les autorités européennes de surveillance élaborent, par l’intermédiaire du comité mixte, des projets de 
normes techniques de réglementation afin de détailler le contenu et la présentation des informations visées au 
paragraphe 1, points a) et b).»; 

c) le paragraphe suivant est ajouté: 

«5. Les autorités européennes de surveillance élaborent, par l’intermédiaire du comité mixte, des projets de 
normes techniques de réglementation afin de détailler le contenu et la présentation des informations visées au 
paragraphe 1, points c) et d). 

Lorsqu’elles élaborent les projets de normes techniques de réglementation visés au premier alinéa du présent 
paragraphe, les autorités européennes de surveillance tiennent compte des différents types de produits financiers, de 
leurs caractéristiques et de leurs objectifs ainsi que de leurs différences et, lorsque cela s’avère nécessaire, élaborent 
des projets d’amendements aux normes techniques de réglementation visées au paragraphe 4 du présent article. Les 
projets de normes techniques de réglementation tiennent compte des dates d’application respectives mentionnées à 
l’article 27, paragraphe 2, points a) et b), du règlement (UE) 2020/852, en ce qui concerne les objectifs 
environnementaux énoncés à l’article 9 dudit règlement. Les autorités européennes de surveillance actualisent les 
normes techniques de réglementation à la lumière des évolutions réglementaires et technologiques. 

Les autorités européennes de surveillance soumettent à la Commission les projets de normes techniques de 
réglementation visés au premier alinéa: 

a) en ce qui concerne les objectifs environnementaux visés à l’article 9, points a) et b), du règlement (UE) 2020/852, 
le 1er juin 2021 au plus tard; et 

b) en ce qui concerne les objectifs environnementaux visés à l’article 9, points c) à f), du règlement (UE) 2020/852, 
le 1er juin 2022 au plus tard. 

Le pouvoir de compléter le présent règlement en adoptant les normes techniques de réglementation visées au 
premier alinéa du présent paragraphe est délégué à la Commission conformément aux articles 10 à 14 des 
règlements (UE) no 1093/2010, (UE) no 1094/2010 et (UE) no 1095/2010.». 
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5) À l’article 20, le paragraphe 3 est remplacé par le texte suivant: 

«3 Par dérogation au paragraphe 2 du présent article: 

a) l’article 4, paragraphes 6 et 7, l’article 8, paragraphe 3, l’article 9, paragraphe 5, l’article 10, paragraphe 2, l’article 
11, paragraphe 4, et l’article 13, paragraphe 2, s’appliquent à partir du 29 décembre 2019; 

b) l’article 2 bis, l’article 8, paragraphe 4, l’article 9, paragraphe 6, et l’article 11, paragraphe 5, s’appliquent à partir du 
12 juillet 2020; 

c) l’article 8, paragraphe 2 bis, et l’article 9, paragraphe 4 bis, s’appliquent: 

i) en ce qui concerne les objectifs environnementaux visés à l’article 9, points a) et b), du règlement (UE) 2020/852, 
à partir du 1er janvier 2022; et 

ii) en ce qui concerne les objectifs environnementaux visés à l’article 9, points c) à f), du règlement (UE) 2020/852, à 
partir du 1er janvier 2023; 

d) l’article 11, paragraphes 1, 2 et 3, s’applique à partir du 1er janvier 2022.». 

Article 26 

Réexamen 

1. Au plus tard le 13 juillet 2022, puis tous les trois ans par la suite, la Commission publie un rapport sur l’application 
du présent règlement. Ledit rapport évalue les éléments suivants: 

a) les progrès réalisés dans la mise en œuvre du présent règlement en ce qui concerne la mise au point de critères d’examen 
technique pour l’identification des activités économiques durables sur le plan environnemental; 

b) la nécessité éventuelle de réviser et de compléter les critères fixés à l’article 3 pour considérer qu’une activité économique 
est durable sur le plan environnemental; 

c) l’utilisation de la notion d’investissement durable sur le plan environnemental dans le droit de l’Union et au niveau des 
États membres, y compris les dispositions nécessaires pour mettre en place des mécanismes de vérification du respect 
des critères énoncés dans le présent règlement; 

d) l’efficacité de l’application des critères d’examen technique établis en vertu du présent règlement pour la réorientation 
des investissements privés vers des activités économiques durables sur le plan environnemental, et notamment en ce 
qui concerne les flux de capitaux, y compris les fonds propres, vers des entreprises privées et d’autres entités juridiques, 
par l’intermédiaire à la fois de produits financiers couverts par le présent règlement et d’autres produits financiers; 

e) l’accès en temps utile, pour les acteurs des marchés financiers couverts par le présent règlement et pour les investisseurs, 
à des informations et des données fiables et vérifiables concernant des entreprises privées et d’autres entités juridiques, y 
compris les sociétés détenues dans le cadre et en dehors du champ d’application du présent règlement et, dans les deux 
cas, en ce qui concerne les fonds propres et les capitaux d’emprunt, en tenant compte de la charge administrative y 
afférente, ainsi que les procédures de vérification des données qui sont nécessaires pour déterminer le degré 
d’alignement sur les critères d’examen technique et assurer le respect de ces procédures; 

f) l’application des articles 21 et 22. 

2. Au plus tard le 31 décembre 2021, la Commission publie un rapport décrivant les dispositions qui seraient 
nécessaires pour étendre le champ d’application du présent règlement au-delà des activités économiques durables sur le 
plan environnemental et décrivant les dispositions qui seraient nécessaires pour couvrir: 

a) les activités économiques qui ne causent pas de préjudice important à la durabilité environnementale, et les activités 
économiques qui causent un préjudice important à la durabilité environnementale, ainsi qu’un examen de la pertinence 
d’exigences spécifiques en matière de publication d’informations liées aux activités transitoires et habilitantes; et 

b) d’autres objectifs de durabilité, tels que des objectifs sociaux. 

3. Au plus tard le 13 juillet 2022, la Commission évalue l’efficacité des procédures consultatives pour le développement 
des critères d’examen technique établis dans le cadre du présent règlement. 
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Article 27 

Entrée en vigueur et application 

1. Le présent règlement entre en vigueur le vingtième jour suivant celui de sa publication au Journal officiel de l’Union 
européenne. 

2. Les articles 4, 5, 6 et 7 et l’article 8, paragraphes 1, 2 et 3, s’appliquent: 

a) en ce qui concerne les objectifs environnementaux visés à l’article 9, points a) et b), à compter du 1er janvier 2022; et 

b) en ce qui concerne les objectifs environnementaux visés à l’article 9, points c) à f), à compter du 1er janvier 2023. 

3. L’article 4 ne s’applique pas aux régimes d’incitations fiscales fondés sur des certifications qui existaient avant l’entrée 
en vigueur du présent règlement et qui énoncent les exigences pour les produits financiers destinés à financer des projets 
durables. 

Le présent règlement est obligatoire dans tous ses éléments et directement applicable dans tout 
État membre. 

Fait à Bruxelles, le 18 juin 2020. 

Par le Parlement européen 
Le président 

D. M. SASSOLI 

Par le Conseil 
La présidente 
N. BRNJAC     
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No 77741

CHAMBRE DES DEPUTES
Session ordinaire 2020-2021

P R O J E T  D E  L O I
portant :

1°	 mise en oeuvre du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement 
européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit 
paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP) ;

2°	 mise en oeuvre du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement 
européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publi-
cation d’informations en matière de durabilité dans le  
secteur des services financiers ;

3°	 mise en oeuvre du règlement (UE) 2020/852 du Parlement 
européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement 
d’un cadre visant à favoriser les investissements durables 
et modifiant le règlement (UE) 2019/2088 ; et

4°	 modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en 
oeuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et  
Titrisation STS

*  *  *

AVIS DE LA CHAMBRE DE COMMERCE
(3.5.2021)

Le projet de loi sous avis a pour objet de mettre en œuvre en droit luxembourgeois, d’une part, le 
règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit 
paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (ci-après le « Règlement 2019/1238 »), et, d’autre part, le 
règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publica-
tion d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers (ci-après le 
« Règlement 2019/2088 ») ainsi que le règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil 
du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et modi-
fiant le règlement (UE) 2019/2088 (ci-après le « Règlement 2020/852 »).

Le Règlement 2019/1238 institue des règles uniformes concernant l’enregistrement, la conception, 
la distribution et la surveillance des produits d’épargne-retraite individuelle1 qui sont distribués dans 
l’Union européenne sous l’appellation « produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle » ou 
« PEPP »2.

1	 L’article 2 paragraphe 1er point 1) du Règlement 2019/1238 définit un produit d’épargne-retraite individuelle comme « un 
produit qui : 
a)	 est fondé sur un contrat entre un épargnant privé et une entité, conclu sur une base volontaire et est complémentaire à 

tout produit d’épargne-retraite légale ou professionnelle ; 
b)	 prévoit l’accumulation de capital à long terme, avec l’objectif explicite de fournir des revenus à la retraite et avec des 

possibilités limitées de retrait anticipé avant ce moment ; 
c)	 n’est pas un produit d’épargne-retraite légale ou professionnelle. ».

2	 L’article 2 paragraphe 1er point 2) du Règlement 2019/1238 définit un produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle ou 
un PEPP comme « un produit d’épargne-retraite individuelle à long terme, qui est fourni par une entreprise financière éligible 
conformément à l’article 6, paragraphe 1, dans le cadre d’un contrat PEPP, que souscrit un épargnant PEPP, ou une asso-
ciation indépendante d’épargnants PEPP au nom de ses membres, en vue de la retraite, sans possibilité de remboursement 
ou avec des possibilités de remboursement strictement limitées, et qui est enregistré conformément au présent règlement. ».

22.7.2021
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Le Règlement 2019/2088 établit des règles harmonisées pour les acteurs des marchés financiers et 
les conseillers financiers relatives à la transparence en ce qui concerne l’intégration des risques en 
matière de durabilité, la prise en compte des incidences négatives en matière de durabilité dans leurs 
processus ainsi que la fourniture d’informations en matière de durabilité en ce qui concerne les produits 
financiers.

Le Règlement 2020/852 établit quant à lui les critères permettant de déterminer si une activité éco-
nomique est considérée comme durable sur le plan environnemental, aux fins de la détermination du 
degré de durabilité environnementale d’un investissement. A cet égard, une activité économique est 
considérée comme durable sur le plan environnemental notamment si cette activité économique contri-
bue substantiellement à un ou plusieurs des objectifs environnementaux et ne cause de préjudice 
important à aucun desdits objectifs environnementaux3.

Afin de mettre en œuvre les trois règlements européens précités en droit luxembourgeois, le projet 
de loi sous avis procède à la modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règle-
ments EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS. Il y insère deux nouveaux chapitres, à savoir 
le chapitre 4bis relatif à la mise en œuvre du Règlement 20191238 et le chapitre 4ter relatif à la mise 
en œuvre du Règlement 2019/2088 et du Règlement 2020/852. 

Plus précisément, le projet de loi sous avis désigne la Commission de surveillance du secteur finan-
cier (CSSF) et le Commissariat aux assurances (CAA) en tant qu’autorités compétentes chargées de 
veiller à l’application des règlements européens qu’il met en œuvre par les entités qui relèvent de leurs 
surveillances respectives. La CSSF et le CAA se trouvent également investis des pouvoirs de surveil-
lance et d’enquête nécessaires à l’exercice de leurs nouvelles fonctions ainsi que du pouvoir d’infliger 
les sanctions et autres mesures administratives.

La Chambre de Commerce n’a pas de commentaire à formuler et s’en tient à l’exposé des motifs et 
au commentaire des articles qui expliquent clairement le cadre et les objectifs du présent projet de loi.

*

Après consultation de ses ressortissants, la Chambre de Commerce est en mesure d’approuver le 
projet de loi sous avis.

3	 Au sens de l’article 9 du Règlement 2020/852 constituent des objectifs environnementaux : 
a)	 l’atténuation du changement climatique ; 
b)	 l’adaptation au changement climatique ; 
c)	 l’utilisation durable et la protection des ressources aquatiques et marines ; 
d)	 la transition vers une économie circulaire ; 
e)	 la prévention et la réduction de la pollution ; 
f)	 la protection et la restauration de la biodiversité et des écosystèmes
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No 77742

CHAMBRE DES DEPUTES
Session ordinaire 2021-2022

P R O J E T  D E  L O I
portant :

1°	 mise en oeuvre du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement 
européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit 
paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP) ;

2°	 mise en oeuvre du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement 
européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publi-
cation d’informations en matière de durabilité dans le  
secteur des services financiers ;

3°	 mise en oeuvre du règlement (UE) 2020/852 du Parlement 
européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement 
d’un cadre visant à favoriser les investissements durables 
et modifiant le règlement (UE) 2019/2088 ; et

4°	 modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en 
oeuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et  
Titrisation STS

*  *  *

AVIS DU CONSEIL D’ETAT
(30.11.2021)

Par dépêche du 15 mars 2021, le Premier ministre, ministre d’État, a soumis à l’avis du Conseil 
d’État le projet de loi sous rubrique, élaboré par le ministre des Finances.

Au texte du projet de loi étaient joints un exposé des motifs, un commentaire des articles, une fiche 
d’évaluation d’impact, une fiche financière, les textes des règlements européens qui sont mis en œuvre 
ainsi que le texte coordonné de la loi que le projet de loi sous avis tend à modifier.

L’avis de la Chambre de commerce a été communiqué au Conseil d’État par dépêche du 7 mai 2021.

*

CONSIDERATIONS GENERALES

Le projet de loi a pour objet de mettre en œuvre en droit luxembourgeois trois règlements européens, 
à savoir :
	 le règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit 

paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP), ci-après le « règlement (UE) 2019/1238 » ;
	 le règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la 

publication d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers, ci-après 
le « règlement (UE) 2019/2088 » ;

	 le règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement 
d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant le règlement (UE) 2019/2088, 
ci-après le « règlement (UE) 2020/852 ».

18.1.2022
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À cette fin, le projet de loi sous avis modifie la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des 
règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS.

Le règlement (UE) 2019/1238 établit un cadre pour un nouveau produit d’épargne-retraite européen, 
à savoir le produit paneuropéen d’épargne retraite individuelle (PEPP). Le règlement standardise ainsi 
les principales caractéristiques de ce produit, et cela notamment en relation avec les règles d’investis-
sement, le droit au changement, le type d’options d’investissement ou encore les exigences de 
transparence.

Le règlement (UE) 2019/2088, dit règlement SFDR (Sustainable Financial Disclosure), constitue 
avec le règlement (UE) 2020/852, dit règlement Taxonomie, une des pierres angulaires du plan pour 
la finance durable de la Commission européenne qui vise notamment à réorienter les flux de capitaux 
vers les activités durables.

Le règlement (UE) 2019/2088 a ainsi, conformément à son article 1er, pour objet d’établir « des règles 
harmonisées pour les acteurs des marchés financiers et les conseillers financiers relatives à la transparence 
en ce qui concerne l’intégration des risques en matière de durabilité et la prise en compte des incidences 
négatives en matière de durabilité dans leurs processus ainsi que la fourniture d’informations en matière 
de durabilité en ce qui concerne les produits financiers ». Face au développement des produits financiers 
qui prennent en compte des caractéristiques extra financières telles que le facteur environnemental, le 
facteur social ou encore le facteur gouvernance – facteurs rassemblés sous le sigle « ESG » –, les instances 
compétentes ont jugé nécessaire de soumettre les acteurs des marchés financiers et les conseillers finan-
ciers à des obligations supplémentaires de transparence. Cette transparence augmentée vise l’intégration 
entre autres des risques en matière de durabilité dans les processus de décision et d’investissement des 
acteurs des marchés financiers concernés, ainsi que dans leurs relations avec les investisseurs en ce qui 
concerne les produits financiers qui promeuvent la poursuite d’un objectif d’investissement durable.

Le règlement (UE) 2020/852, qui interagit avec le règlement SFDR, vise quant à lui l’établissement 
d’un système européen de classification des activités économiques au vu de leur caractère durable, 
c’est-à-dire la mesure dans laquelle elles contribuent à la réalisation des objectifs environnementaux 
définis par le règlement.

Concernant la date d’application des règlements européens dont le projet de loi entreprend la mise 
en œuvre, le Conseil d’État constate que :
•	 le règlement (UE) 2019/1238 ne produira ses effets qu’après la publication au Journal officiel de 

l’Union européenne des actes délégués prévus par un certain nombre de ses dispositions1 ;
•	 le règlement 2019/2088 est en principe applicable depuis le 10 mars 2021, c’est-à-dire dès avant la 

date de la saisine du Conseil d’État, tout en prévoyant des dates d’application spécifiques pour 
certaines dispositions, dates qui s’étalent du 29 décembre 2019 jusqu’au 1er janvier 2023 ;

•	 le règlement 2020/852 quant à lui est entré en vigueur le 20e jour suivant sa publication au Journal 
officiel de l’Union européenne, la date d’application de certaines de ses dispositions étant ensuite 
décalée respectivement au 1er janvier 2022 et au 1er janvier 2023.

*

EXAMEN DES ARTICLES

Article 1er

L’article 1er introduit deux nouveaux chapitres numérotés 4bis et 4ter dans la loi précitée du 16 juillet 
2019, dont le premier met en œuvre le règlement (UE) 2019/1238 et le deuxième les règlements (UE) 
2019/2088 et 2020/852.

Le Conseil d’État constate que, dans la configuration des deux dispositifs, les auteurs du projet de 
loi ont suivi la structuration des dispositifs qui figurent d’ores et déjà dans la loi précitée du 16 juillet 
2019 en relation avec la mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation 
STS.

1	 Tant qu’à présent, le seul règlement d’exécution à avoir été pris est le règlement d’exécution (UE) 2021/897 de la Commission 
du 4 mars 2021 établissant des normes techniques d’exécution pour l’application du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement 
européen et du Conseil, concernant le format des déclarations à adresser aux autorités compétentes en vue de la surveillance 
ainsi que la coopération et l’échange d’informations entre les autorités compétentes et avec l’Autorité européenne des assu-
rances et des pensions professionnelles.
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Chapitre 4bis
Le nouveau chapitre 4bis introduit six nouveaux articles numérotés 20-1 à 20-6 dans la loi précitée 

du 16 juillet 2019.

Article 20-1
L’article 20-1 définit un certain nombre de notions utilisées à travers le nouveau chapitre 4bis. En 

fait, il se limite à se référer aux définitions du règlement (UE) 2019/1238. Cette façon de procéder 
contribue à la lisibilité́ du texte et ne donne pas lieu à d’autres observations de la part du Conseil d’État. 

Article 20-2
L’article 20-2 désigne les autorités compétentes au Luxembourg pour veiller à l’application du 

règlement (UE) 2019/1238, à savoir, au paragraphe 1er, la Commission de surveillance du secteur 
financier (ci-après la «  CSSF  ») et, au paragraphe 2, le Commissariat aux assurances (ci-après le 
« CAA »), selon que le fournisseur ou le distributeur de PEPP tombe, de par son activité principale, 
dans le champ de compétence de l’un ou de l’autre. Sont visés à chaque fois les fournisseurs et distri-
buteurs de PEPP qui sont établis au Luxembourg ainsi que les fournisseurs et distributeurs de PEPP 
établis dans un autre État membre et qui fournissent ou distribuent des PEPP au titre de la libre pres-
tation de services ou de la liberté d’établissement conformément à l’article 14 du règlement (UE) 
2019/1238.

Le paragraphe 3 désigne, par dérogation au paragraphe 1er, alinéa 2, et au paragraphe 2, alinéa 2, 
la CSSF comme l’autorité compétente de l’État membre d’accueil pour toutes les institutions de retraite 
professionnelle établies dans un autre État membre et qui fournissent ou distribuent au Luxembourg 
des PEPP sous le couvert de la libre prestation de services ou de la liberté d’établissement. Le Conseil 
d’État estime qu’il ne s’agit pas, en l’occurrence, d’une dérogation aux dispositifs figurant au para-
graphe 1er,alinéa 2, et au paragraphe 2, alinéa 2, mais d’une dérogation au dispositif de surveillance 
des institutions de retraite professionnelle prévu par la loi modifiée du 13 juillet 2005 concernant les 
activités et la surveillance des institutions de retraite professionnelle. Aux termes de l’article 5 de la 
loi en question, « la Commission de surveillance du secteur financier est l’autorité d’origine des ins-
titutions de retraite professionnelle sous forme de sepcav et assep » (paragraphe 1er, alinéa 2), tandis 
que « le Commissariat aux Assurances est l’autorité d’origine des institutions de retraite professionnelle 
soumises à la loi sur le secteur des assurances » (paragraphe 2, alinéa 2). Par contre, dans le cas de 
figure visé par la disposition sous revue, à savoir la fourniture au Luxembourg de services par des 
institutions de retraite professionnelle agréées dans d’autres États membres à des entreprises d’affilia-
tion situées au Luxembourg, c’est l’Inspection générale de la sécurité sociale qui fait office d’autorité 
d’accueil (article 7, paragraphe 1er, de la loi précitée du 13 juillet 2005). Le Conseil d’État suggère 
aux auteurs du projet de loi de revoir, le cas échéant, le dispositif proposé sur ce point.

Article 20-3
L’article 20-3 met en œuvre l’article 62 du règlement (UE) 2019/1238 aux termes duquel les États 

membres veillent à ce que les autorités compétentes disposent de tous les pouvoirs de surveillance et 
d’enquête nécessaires à l’exercice de leurs fonctions conformément audit règlement. D’après le com-
mentaire des articles, les pouvoirs figurant à l’article 20-3 s’ajoutent aux pouvoirs prévus à l’article 40, 
paragraphe 2 – pouvoirs des autorités compétentes de notamment définir la nature, la portée et le format 
des informations dont elles exigent communication de la part des fournisseurs de PEPP à des intervalles 
prédéfinis –, et à l’article 63 du règlement (UE) 2019/1238 – pouvoirs d’intervention des autorités 
compétentes sur les produits en vue de leur interdiction ou de la restriction de leur commercialisation 
ou de leur distribution. 

Le Conseil d’État constate que l’article 40, paragraphe 2, du règlement (UE) 2019/1238 réserve 
effectivement une marge au législateur national vu qu’il précise que les pouvoirs des autorités compé-
tentes qu’il énumère se conçoivent « outre les pouvoirs que leur confère le droit national ».

Le Conseil d’État note encore que la phrase introductive de l’article sous avis prévoit que les auto-
rités compétentes sont investies des pouvoirs de surveillance et d’enquête nécessaires à l’exercice de 
leurs fonctions « dans les limites définies par ledit règlement ». Ce faisant, les auteurs du projet de loi 
ne font cependant qu’énoncer une évidence, alors qu’on voit mal les autorités compétentes se mettre 
en porte-à-faux par rapport au règlement (UE) 2019/1238 à travers l’exercice des pouvoirs qui leur 
sont conférés par l’article 20-3.
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Enfin, le Conseil d’État retient que la configuration des pouvoirs conférés en l’occurrence aux 
autorités compétentes est quasiment identique à celle des pouvoirs qui leur sont réservés par les autres 
chapitres de la loi précitée du 16 juillet 2019 en relation avec la surveillance du respect des dispositions 
des autres règlements européens mis en œuvre par la loi. Cette configuration ne donne pas lieu à des 
observations de principe de la part du Conseil d’État qui se limite à rappeler que le pouvoir prévu au 
paragraphe 2, point 7, qui permet à la CSSF et au CAA de transmettre les informations qu’ils ont 
collectées au procureur d’État en vue de poursuites pénales, peut être omis, étant donné que l’arti- 
cle 23 du Code de procédure pénale, qui prévoit une obligation d’information du procureur d’État, est 
de toute façon applicable.

Article 20-4
L’article sous examen met en œuvre les articles 67 et 68 du règlement (UE) 2019/1238 et définit 

des sanctions et mesures administratives que peuvent prendre la CSSF et le CAA en cas de violation 
du nouveau chapitre 4bis et des articles pertinents du règlement européen précité.

Le Conseil d’État constate qu’en l’occurrence une mise en œuvre des dispositions de l’article 67 du 
règlement (UE) 2019/1238 est effectivement nécessaire.

Le règlement (UE) 2019/1238 ne trace en effet, en son article 67, paragraphe 1er, qu’un cadre tout à 
fait général pour le régime des sanctions administratives en prévoyant que « sans préjudice des pouvoirs 
de contrôle dont disposent les autorités compétentes ni du droit qu’ont les États membres de prévoir et 
d’imposer des sanctions pénales, les États membres établissent des règles qui prévoient des sanctions 
administratives appropriées et d’autres mesures appropriées applicables en cas d’infractions au présent 
règlement, et prennent toutes les mesures nécessaires pour que ces règles soient appliquées ». La marge 
dont disposent les États membres en l’occurrence est confirmée par l’alinéa 2 de la même disposition qui 
permet aux États membres de « décider de ne pas établir de règles en matière de sanctions administratives 
[…] lorsque ces infractions sont passibles de sanctions pénales en vertu de leur droit national ».

Pour ce qui est des comportements qui pourront être sanctionnés, les auteurs du projet de loi ont 
choisi de procéder par référence aux dispositions du règlement (UE) 2019/1238 qui établissent des 
obligations à charge des opérateurs économiques concernés. Ce faisant, les auteurs du projet de loi visent 
effectivement, et avec la précision requise pour suffire au principe de la légalité des incriminations, 
l’ensemble des comportements des entités surveillées dont il y aura lieu de sanctionner le non-respect.

Les auteurs du projet de loi ont ensuite fait le choix de compléter la liste des comportements sanc-
tionnables au titre du paragraphe 1er, comme le fait d’ailleurs également le législateur européen, par 
l’énumération d’une série de situations dans lesquelles s’appliquent les sanctions administratives prévues. 
Le règlement européen précise en effet en son article 67, paragraphe 2, que les sanctions administratives 
et autres mesures « s’appliquent au moins aux situations » qu’il énumère ensuite. Si les auteurs du projet 
de loi n’ont pas repris intégralement cette liste de situations, le Conseil d’État peut toutefois s’en accom-
moder dans la mesure où les situations omises sont couvertes à suffisance par le paragraphe 1er. 

Par ailleurs, les auteurs ont ajouté à la liste des situations qui peuvent donner lieu à des sanctions 
celle dans laquelle les entités surveillées font obstacle à l’exercice de leurs pouvoirs de surveillance et 
d’enquête par les autorités compétentes, ne donnent pas suite à leurs injonctions ou fournissent sciem-
ment des informations inexactes ou incomplètes en réponse aux demandes des autorités compétentes. 
Cette incrimination de ce que l’on pourrait appeler un délit d’entrave figure déjà à l’heure actuelle au 
chapitre 1er (article 3, paragraphe 2), au chapitre 2 (article 8, paragraphe 2), au chapitre 3 (article 13, 
paragraphe 2) et au chapitre 4 (article 18, paragraphe 2, alinéa 2) de la loi précitée du 16 juillet 2019. 
Concernant ce dispositif, le Conseil d’État reste d’avis que la fourniture d’informations inexactes ou 
incomplètes par négligence ou par inadvertance devrait également pouvoir être sanctionnée par une 
amende d’ordre, et cela notamment lorsque le comportement critiqué se reproduit. Il appartiendra à la 
CSSF et au CAA d’analyser le comportement constaté et de calibrer une éventuelle amende d’ordre 
en fonction de la gravité du manquement. Le Conseil d’État constate encore qu’en l’occurrence, les 
autorités compétentes pourront appliquer l’ensemble des sanctions administratives et autres mesures 
administratives visées au paragraphe 2, dont notamment des amendes administratives conséquentes, 
alors que, au niveau des autres chapitres de la loi précitée du 16 juillet 2019 auxquels le Conseil d’État 
vient de faire référence, l’autorité compétente est limitée au prononcé d’une amende d’ordre de 250 à 
250 000 euros. Le Conseil d’État ne voit pas, pour sa part, au nom de quel principe la commission du 
délit d’entrave devrait en l’espèce être soumise à un traitement autre que celui prévu au titre des autres 
chapitres de la loi précitée du 16 juillet 2019.
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Enfin, et toujours en ce qui concerne le paragraphe 1er, le Conseil d’État demande aux auteurs du 
projet de loi de revoir la référence à l’article 48 figurant sous le point 3, en y précisant qu’il s’agit de 
l’article 48 du règlement (UE) 2019/1238. Sans cet ajout, la référence devrait en effet être lue comme 
visant une disposition de la loi précitée du 16 juillet 2019.

Pour ce qui est du paragraphe 2, le Conseil d’État demande aux auteurs du projet de loi d’omettre 
dans la phrase introductive la référence à « toute autre personne responsable d’une violation » et de 
s’en tenir pour la définition du champ de la disposition aux personnes soumises à la surveillance des 
autorités compétentes et aux membres de leur organe de direction. Les auteurs du projet de loi ne 
fournissent en effet aucune précision concernant les personnes qui pourraient être visées en 
l’occurrence. 

Pour le surplus, il constate qu’une mise en œuvre par le législateur national est indiquée dans la 
mesure où l’article 67, paragraphe 3, du règlement (UE) 2019/1238 prévoit dans sa phrase introductive 
que « les États membres, conformément à leur droit national, permettent aux autorités compétentes de 
pouvoir imposer au moins les sanctions administratives et autres mesures […] ». Les auteurs du projet 
de loi ont ensuite repris au paragraphe 2, alinéa 1er, la liste précise des sanctions administratives et 
mesures qui figurent dans le règlement européen, ce qui est conforme au texte du règlement 
européen.

En ce qui concerne le paragraphe 2, alinéa 2, sa première phrase reprend littéralement un principe 
énoncé à l’article 67, paragraphe 1er, alinéa 1er, dernière phrase du règlement (UE) 2019/1238. La 
deuxième phrase prévoit ensuite que la CSSF et le CAA déterminent le type de sanctions administra-
tives ou autres mesures administratives et le niveau des amendes administratives, en tenant compte des 
circonstances prévues à l’article 68, paragraphe 2, du règlement (UE) 2019/1238. Le Conseil d’État 
donne à considérer qu’en vertu de l’applicabilité directe du droit de l’Union européenne, le législateur 
devrait en l’occurrence s’abstenir de toute reprise littérale du texte du règlement européen mis en œuvre. 
Il note toutefois qu’à l’instar de l’article 20-6, l’origine européenne de la disposition sous avis n’est 
pas occultée. Pour des motifs similaires à ceux développés ci-dessous à l’endroit de l’article 20-6, le 
Conseil d’État peut cependant s’accommoder du choix rédactionnel retenu par les auteurs du projet de 
loi.

Article 20-5
L’article 20-5 introduit la possibilité d’un recours en réformation à l’encontre des décisions prises 

par la CSSF et le CAA. Le libellé de la disposition, qui prévoit un délai plus court que le délai de droit 
commun pour l’introduction du recours, correspond au libellé des dispositions figurant déjà aux  
articles 4, 9, 14 et 19 de la loi précitée du 16 juillet 2019.

Le Conseil d’État ne formule pas d’autres observations.

Article 20-6
D’après le commentaire des articles, l’article 20-6 prévoit un certain nombre de modalités pour le 

régime de publication par les autorités compétentes des sanctions et mesures administratives qu’elles 
prononcent. Ce régime de publication est prévu à l’article 69 du règlement (UE) 2019/1238.

L’article 20-6 serait ainsi destiné à assurer la mise en œuvre de l’article 69 du règlement (UE) 
2019/1238 pour définir le régime de la publication des décisions que la CSSF et le CAA seront amenés 
à prendre. 

Pour ce faire, les auteurs du projet de loi se limitent à reprendre, dans leur substance, les dispositions 
des paragraphes 1er et 5 de l’article 69 précité, choisissant ainsi de ne pas procéder de la même façon 
par rapport aux paragraphes 2, 3 et 4, sans toutefois expliquer leur démarche à ce niveau. 

Les choix qui sont ainsi opérés par les auteurs du projet de loi en vue de la mise en œuvre des 
dispositions du règlement (UE) 2019/1238 donnent lieu de la part du Conseil d’État aux observations 
suivantes.

Concernant la technique de mise en œuvre de règlements européens, le Conseil d’État s’était exprimé 
comme suit dans son avis du 12 mars 2019 concernant le projet de loi qui est devenu la loi précitée 
du 16 juillet 2019 qui est modifiée en l’occurrence :

« Le Conseil d’État rappelle que, dans la mise en œuvre de règlements européens, le législateur 
doit se laisser guider par le principe de l’applicabilité directe des règlements européens dans 
l’ordre juridique interne des États membres. Dans cette perspective, une mise en œuvre au niveau 
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de la loi nationale ne saurait être envisagée que si le texte européen contient une invitation adres-
sée aux États membres de prendre des mesures destinées à garantir, comme en l’occurrence, que 
l’action de leurs autorités de surveillance correspond à certains principes ou si le règlement 
contient des options par rapport auxquelles les États membres doivent se déterminer. Dans un tel 
contexte, le règlement européen laisse une certaine marge d’appréciation aux États membres et 
leur confère le soin de prendre eux-mêmes les mesures législatives, réglementaires, administra-
tives et financières nécessaires pour que les dispositions du règlement puissent être effectivement 
appliquées. Ensuite, lorsque, dans un tel contexte, le législateur choisit de reprendre de larges 
pans du texte européen, encore faut-il que les États membres n’entravent pas l’applicabilité directe 
du règlement ni en dissimulent la nature européenne ».2

Le Conseil d’État constate qu’en l’occurrence les dispositions de l’article 69 du règlement (UE) 
2019/1238 qu’il est proposé de mettre en œuvre ne contiennent pas une invitation aux États membres, 
mais s’adressent directement aux autorités compétentes. En principe, le législateur luxembourgeois 
devrait dès lors s’abstenir d’intervenir. Le Conseil d’État part de l’hypothèse que les auteurs du projet 
de loi ont voulu établir une certaine cohérence entre les différents chapitres de la loi précitée du 16 juillet 
2019 consacrés à la publication des sanctions. Le Conseil d’État note encore que les dispositifs de 
publication des sanctions qui figurent déjà à l’heure actuelle dans la loi précitée du 16 juillet 2019 ont 
seulement en partie une origine européenne et que, dans ce cas, ils se limitent à reprendre les parties 
du dispositif européen qui nécessitent une mise en œuvre (chapitre 4, article 20). Dans les autres cas, 
les auteurs du projet de loi qui est devenu la loi précitée du 16 juillet 2019 ont fait le choix d’intégrer 
à la loi des dispositifs de publication nationaux s’inspirant étroitement des textes européens et reprenant 
l’entièreté de leur substance (chapitre 1er, article 5, chapitre 2, article 10, chapitre 3, article 15).

Force est dès lors de constater que la cohérence, tout à fait souhaitable, recherchée au niveau des 
dispositifs de publication des sanctions administratives n’est pas au rendez-vous. Cette absence de 
cohérence sera encore renforcée tant dans la perspective retenue par les auteurs du projet de loi que 
dans la perspective de la technique de mise en œuvre des règlements européens dont le Conseil d’État 
a rappelé ci-dessus les principaux caractères. Cette absence de cohérence est en partie le fait du légis-
lateur européen qui, pour les mêmes parties du dispositif de publication, s’adresse dans certains cas 
aux États membres et dans d’autres cas directement aux autorités compétentes. Dans leur substance, 
les dispositifs proposés par le législateur européen recèlent par ailleurs, de cas en cas, certaines diffé-
rences qui ne se justifient pas de prime abord. Ainsi, et à titre d’exemple, le Conseil d’État note que 
l’article 20 de la loi précitée du 16 juillet 2019 qui met en œuvre l’article 37 du règlement (UE) 
2017/2402 du Parlement et du Conseil du 12 décembre 2017 créant un cadre général pour la titrisation 
ainsi qu’un cadre spécifique pour les titrisations simples, transparentes et standardisées, prévoit la 
publication de toute décision d’imposer une sanction administrative «  n’ayant fait l’objet d’aucun 
recours », précision qui ne figure pas dans le texte qui est mis en œuvre en l’occurrence. Dans le cas 
présent, les auteurs du règlement ont en effet retenu une autre solution en prévoyant à l’article 69, 
paragraphe 4, du règlement (UE) 2019/1238 que lorsqu’une sanction administrative ou une autre 
mesure « fait l’objet d’un recours devant les autorités judiciaires concernées, les autorités compétentes 
ajoutent sans retard cette information sur leur site internet officiel, ainsi que toute information ultérieure 
concernant l’issue de ce recours  ». Toute décision judiciaire annulant une décision d’imposer une 
sanction administrative ou une autre mesure est également publiée.

En définitive, et au vu des développements qui précèdent, le Conseil d’État marque cependant son 
accord avec les choix rédactionnels opérés par les auteurs du projet de loi, et ceci pour des raisons de 
cohérence et de lisibilité des dispositions figurant aux différents chapitres de la loi précitée du 16 juillet 
2019 et au vu du fait que la disposition sous avis n’entrave pas l’applicabilité directe du règlement ni 
ne dissimule la nature européenne du texte reproduit. 

2	 Avis du Conseil d’État n° 53.028 du 12 mars 2019 sur le projet de loi portant 1. mise en œuvre du règlement (UE)  
N° 345/2013 du Parlement européen et du Conseil du 17 avril 2013 relatif aux fonds de capital-risque européens ; 2. mise 
en œuvre du règlement (UE) N° 346/2013 du Parlement européen et du Conseil du 17 avril 2013 relatif aux fonds d’entre-
preneuriat social européens ; 3. mise en œuvre du règlement (UE) 2015/760 du Parlement européen et du Conseil du 29 avril 
2015 relatif aux fonds européens d’investissement à long terme ; 4. mise en œuvre du règlement (UE) 2017/1131 du Parlement 
européen et du Conseil du 14 juin 2017 sur les fonds monétaires ; 5. mise en œuvre du règlement (UE) 2017/2402 du 
Parlement européen et du Conseil du 12 décembre 2017 créant un cadre général pour la titrisation ainsi qu’un cadre spécifique 
pour les titrisations simples, transparentes et standardisées, et modifiant les directives 2009/65/CE, 2009/138/CE et 2011/61/
UE et les règlements(CE) n° 1060/2009 et (UE) n° 648/2012 ; et 6. modification de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative 
au secteur financier (doc. parl. n° 73492, p.10).
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Chapitre 4ter
Le nouveau chapitre 4ter introduit six nouveaux articles numérotés 20-7 à 20-12 dans la loi précitée 

du 16 juillet 2019.

Article 20-7
En vue de la définition d’un certain nombre de notions qui sont utilisées à travers le nouveau  

chapitre 4ter, l’article 20-7 se limite ici encore à renvoyer aux définitions des mêmes notions figurant 
dans les règlements (UE) 2019/2088 et 2020/852, façon de procéder qui trouve l’accord du Conseil 
d’État.

Article 20-8
L’article 20-8 procède correctement à la désignation des autorités compétentes chargées de veiller 

à l’application du nouveau chapitre 4ter, du règlement (UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 2020/852, 
et cela conformément à la législation sectorielle applicable aux différentes catégories d’entités du 
secteur financier visées par le dispositif, à savoir les acteurs des marchés financiers et les conseillers 
financiers tels que définis à l’article 2, points 1) et 11), du règlement 2019/2088. Sont ainsi désignés 
la CSSF et le CAA selon que les entités visées tombent dans le champ de compétence de l’un ou de 
l’autre.

Le Conseil d’État ne formule pas d’autres observations.

Article 20-9
L’article 20-9 met en œuvre les articles 14, paragraphe 1er, dernière phrase, du règlement (UE) 

2019/2088 et 21, paragraphe 1er, dernière phrase, du règlement 2020/852 qui prévoient, dans le premier 
cas, que les autorités compétentes disposent de tous les pouvoirs de contrôle et d’enquête qui sont 
nécessaires pour l’exercice de leurs fonctions, et, dans le deuxième cas, que les États membres s’as-
surent que les autorités compétentes disposent de ces pouvoirs, sans que le législateur européen en 
précise le contenu.

Le Conseil d’État constate que le dispositif proposé est globalement structuré de la même façon que 
les dispositifs correspondants figurant dans les autres chapitres de la loi précitée du 16 juillet 2019 qui 
est modifiée en l’occurrence. Le Conseil d’État ne formule pas d’observations sur le principe du dis-
positif proposé. Il en est toutefois à se demander si l’injonction de publier des informations qui doivent 
être publiées conformément au règlement (UE) 2019/2088 et au règlement (UE) 2020/852 prévue au 
point 7 ne fait pas double emploi avec l’injonction figurant au point 6 et selon laquelle les autorités 
compétentes peuvent enjoindre à un acteur des marchés financiers ou un conseiller financier de se 
conformer aux dispositions desdits règlements.

Pour le surplus, le Conseil d’État renvoie encore à ses observations concernant l’article 20-3. 

Article 20-10
L’article 20-10 définit les sanctions et les mesures administratives que peuvent prendre la CSSF et 

le CAA en cas de violation des dispositions du règlement (UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 
2020/852.

Pour ce faire, il énumère tout d’abord, en son paragraphe 1er, les comportements qui peuvent être 
sanctionnés et cela à travers la simple référence aux dispositions pertinentes des deux règlements. Cette 
liste est complétée par un dispositif sanctionnant le fait d’entraver l’exercice par les autorités compé-
tentes de leurs pouvoirs de surveillance et d’enquête. Le paragraphe 2 reprend ensuite les sanctions 
qui peuvent être prononcées, le paragraphe 3 énumérant enfin quelques critères que les autorités com-
pétentes prennent en considération lorsqu’elles prononcent une sanction.

Concernant ce dispositif, le Conseil d’État constate tout d’abord que c’est le seul règlement (UE) 
2020/852 qui prévoit, en son article 22, l’obligation pour les États membres de fixer « les règles rela-
tives aux mesures et sanctions applicables en cas de violation des articles 5, 6 et 7 ». La disposition 
en question précise encore que les mesures et sanctions prévues seront effectives, proportionnées et 
dissuasives. Au vu du fait que le règlement (UE) 2019/2088 comporte, pour les acteurs des marchés 
financiers et les conseillers financiers, des obligations de publication d’un certain nombre d’informa-
tions clairement définies qui servent notamment à protéger les intérêts des investisseurs finaux, il 
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semble logique au Conseil d’État d’assortir ces obligations d’un régime de sanctions. Le Conseil d’État 
peut dès lors marquer son accord avec le texte du paragraphe 1er.

En ce qui concerne le paragraphe 2 qui définit les sanctions qui peuvent être prononcées, le Conseil 
d’État constate que le règlement (UE) 2020/852, et a fortiori le règlement 2019/2088, ne prévoient pas 
de catalogue de sanctions. Le dispositif de sanction prévu par les auteurs du projet de loi est calqué 
sur les dispositifs figurant dans les autres chapitres de la loi précitée du 16 juillet 2019 qui est modifiée 
en l’occurrence.

Le Conseil d’État renvoie ensuite à ses observations formulées au sujet de l’article 20-4, para- 
graphe 2, concernant l’extension du champ des personnes qui peuvent être visées par les sanctions à 
« toute autre personne responsable d’une violation ».

Pour ce qui est de l’interdiction temporaire d’exercer des fonctions de direction qui figure au 
paragraphe 2, point 2, et qui peut être prononcée à l’endroit d’un certain nombre de personnes, le 
Conseil d’État constate la différence de formulation avec la disposition correspondante qui est insérée 
à l’article 20-4, paragraphe 2, point 3. Le Conseil d’État marque sa préférence pour la formulation 
reprise de l’article 20-4 qui est plus complète.

Le paragraphe 3 comprend une liste non limitative de circonstances dont les autorités compétentes 
sont censées tenir compte lorsqu’elles déterminent le type et le niveau des sanctions ou mesures admi-
nistratives. En fait, les auteurs du projet de loi ont repris la liste de circonstances figurant à l’article 68, 
paragraphe 2, du règlement (UE) 2019/1238, tout en la complétant sur un certain nombre de points. 
Le Conseil d’État peut s’accommoder de cette façon de faire, vu que les règlements européens couverts 
par la disposition nationale n’instaurent eux-mêmes pas de dispositif sur ce point. Le Conseil d’État 
constate enfin que la CSSF et le CAA tiendront compte « de la mesure dans laquelle la violation est 
intentionnelle ou résulte d’une négligence », ce qui rejoint le point de vue exprimé à plusieurs reprises3 
par le Conseil d’État lorsqu’il critiquait l’instauration de sanctions pour le seul cas où la violation avait 
été « sciemment » commise. 

Article 20-11
L’article sous rubrique introduit la possibilité d’introduire un recours en réformation contre les 

décisions prises par la CSSF ou le CAA en vertu du chapitre 4ter, du règlement (UE) 2019/2088 ou 
du règlement (UE) 2020/852.

Le Conseil d’État renvoie à ses observations concernant l’article 20-5.

Article 20-12
L’article 20-12 prévoit un régime de publication des décisions prises par la CSSF et le CAA pour 

imposer une sanction ou une mesure administrative. 
Le Conseil d’État note qu’ici encore ni le règlement (UE) 2019/2088, ni le règlement (UE) 2020/852 

ne prévoient un tel régime de publication des décisions.
Le texte proposé correspond, dans sa substance, au texte figurant aux chapitres 1er (article 5),  

2 (article 10) et 3 (article 15) de la loi précitée du 16 juillet 2019, texte qui à son tour est calqué sur 
celui de l’article 149 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement 
collectif qui a transposé sur ce point l’article 99ter de la directive 2009/65/CE portant coordination des 
dispositions législatives, réglementaires et administratives concernant certains organismes de place-
ment collectif en valeurs mobilières (OPCVM).

La disposition ne donne pas lieu à d’autres observations de la part du Conseil d’État.

Article 2
L’article 2 du projet de loi complète l’intitulé de citation de la loi précitée du 16 juillet 2019 et ne 

donne pas lieu à des observations de la part du Conseil d’État.

*

3	 Avis du Conseil d’État n° 52.971 du 22 janvier 2019 sur le projet de loi relative aux prospectus pour valeurs mobilières […] 
(doc. parl. n° 73282, p.9) ; avis du Conseil d’État n° 52.290 du 20 février 2018 sur le projet de loi relative aux marchés 
d’instruments financiers […] (doc. parl. n° 71572, p.21).
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OBSERVATIONS D’ORDRE LEGISTIQUE

Observation générale
À l’occasion d’insertion d’articles, le texte nouveau est précédé de l’indication du numéro corres-

pondant qui est souligné pour mieux le distinguer du numéro des articles de l’acte modificatif. Cette 
indication de l’article n’est donc pas à faire figurer en caractères italiques.

Intitulé
L’intitulé du projet de loi sous avis prête à croire que le texte de loi en projet comporte tant des 

dispositions autonomes que des dispositions modificatives. Comme la visée de la loi en projet est 
toutefois entièrement modificative, il y a lieu de reformuler l’intitulé de manière à ce qu’il reflète cette 
portée.

Étant donné que les règlements européens sont d’application directe, il est de mise de reprendre leur 
intitulé dans celui de la loi ou du règlement destinés à établir les mesures d’application nationales 
prescrites par ces règlements. Au cas où un règlement européen a déjà fait l’objet de modifications, il 
convient d’insérer les termes « tel que modifié » après l’intitulé.

Aux énumérations, le terme «  et  » est à omettre à l’avant-dernier élément comme étant 
superfétatoire.

Au vu de ce qui précède, il y a lieu de libeller l’intitulé de la loi en projet sous avis comme suit :
	 « Projet de loi portant modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règle-

ments EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS en vue de la mise en œuvre :
1°	du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à 

un produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP) ;
2°	du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur 

la publication d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers, 
tel que modifié ;

3°	du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur l’éta-
blissement d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant le règlement 
(UE) 2019/2088 ».

Article 1er

À la phrase liminaire, il est recommandé de remplacer les termes « Avant le chapitre 5 » par les 
termes « Après le chapitre 4 ».

Ainsi délibéré en séance plénière et adopté à l’unanimité des 20 votants, le 30 novembre 2021.

		  Pour le Président, 
	Le Secrétaire général,	 Le Vice-Président, 
	 Marc BESCH	 Patrick SANTER
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No 77743

CHAMBRE DES DEPUTES
Session ordinaire 2021-2022

P R O J E T  D E  L O I
portant modification de :

1°	 la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les orga-
nismes de placement collectif ;

2°	 la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents 
d’informations clés relatifs aux produits d’investissement 
packagés de détail et fondés sur l’assurance ;

3°	 la loi du 16 juillet 2019 portant mise en oeuvre des règle-
ments EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS

en vue de la transposition de la directive (UE) 2021/2261 du 
Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2021 
modifiant la directive 2009/65/CE en ce qui concerne l’utilisa-
tion de documents d’informations clés par les sociétés de 
gestion d’organismes de placement collectif en valeurs 

mobilières (OPCVM), et de la mise en oeuvre :

1°	 du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du 
Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen 
d’épargne-retraite individuelle (PEPP) ;

2°	 du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du 
Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informa-
tions en matière de durabilité dans le secteur des services 
financiers ;

3°	 du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du 
Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre visant 
à favoriser les investissements durables et modifiant le 
règlement (UE) 2019/2088 ;

4°	 du règlement (UE) 2021/557 du Parlement européen et du 
Conseil du 31 mars 2021 modifiant le règlement (UE) 
2017/2402 créant un cadre général pour la titrisation ainsi 
qu’un cadre spécifique pour les titrisations simples, trans-
parentes et standardisées, afin de favoriser la reprise après 
la crise liée à la COVID-19 ;

5°	 du règlement (UE) 2021/2259 du Parlement européen et du 
Conseil du 15 décembre 2021 modifiant le règlement (UE) 
n° 1286/2014 en vue de proroger le régime transitoire appli-
qué aux sociétés de gestion, aux sociétés d’investissement 
et aux personnes qui fournissent des conseils au sujet des 
parts d’organismes de placement collectif en valeurs mobi-
lières (OPCVM) et d’OPCVM non coordonnés ou qui vendent 
ces parts

*  *  *
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DEPECHE DU PRESIDENT DE LA CHAMBRE DES DEPUTES 
AU PRESIDENT DU CONSEIL D’ETAT

(10.1.2022)

Monsieur le Président,
J’ai l’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 10 janvier 2022. 
Je joins en annexe, à toutes fins utiles, un texte coordonné du projet de loi, qui reprend les 

amendements parlementaires proposés, ainsi que le tableau de correspondance de la directive (UE) 
2021/2261 du Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2021 modifiant la directive 2009/65/
CE en ce qui concerne l’utilisation de documents d’informations clés par les sociétés de gestion d’or-
ganismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM).

Amendement 1 concernant l’intitulé du projet de loi
L’intitulé du projet de loi est modifié comme suit :
« Projet de loi portant modification de :
1°	la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif ; 
2°	la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents d’informations clés relatifs aux produits 

d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance ; 
3°	la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF 

et Titrisation STS ;
	 en vue de la transposition de la directive (UE) 2021/2261 du Parlement européen et du Conseil du 

15 décembre 2021 modifiant la directive 2009/65/CE en ce qui concerne l’utilisation de documents 
d’informations clés par les sociétés de gestion d’organismes de placement collectif en valeurs mobi-
lières (OPCVM), et de la mise en œuvre :
1°	du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un 

produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP) ;
2°	du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la 

publication d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers ;
3°	du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur l’établis-

sement d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant le règlement (UE) 
2019/2088 ; 

4°	du règlement (UE) 2021/557 du Parlement européen et du Conseil du 31 mars 2021 modifiant le 
règlement (UE) 2017/2402 créant un cadre général pour la titrisation ainsi qu’un cadre spécifique 
pour les titrisations simples, transparentes et standardisées, afin de favoriser la reprise après la 
crise liée à la COVID-19 ;

5°	du règlement (UE) 2021/2259 du Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2021 modi-
fiant le règlement (UE) n° 1286/2014 en vue de proroger le régime transitoire appliqué aux 
sociétés de gestion, aux sociétés d’investissement et aux personnes qui fournissent des conseils 
au sujet des parts d’organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM) et 
d’OPCVM non coordonnés ou qui vendent ces parts ».
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Motivation de l’amendement
Le présent amendement vise principalement à refléter l’intégration de la transposition de la directive 

(UE) 2021/2261 du Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2021 modifiant la directive 
2009/65/CE en ce qui concerne l’utilisation de documents d’informations clés par les sociétés de ges-
tion d’organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM) (ci-après, la « directive (UE) 
2021/2261 »), et la mise en œuvre du règlement (UE) 2021/557 du Parlement européen et du Conseil 
du 31 mars 2021 modifiant le règlement (UE) 2017/2402 créant un cadre général pour la titrisation 
ainsi qu’un cadre spécifique pour les titrisations simples, transparentes et standardisées, afin de favo-
riser la reprise après la crise liée à la COVID-19 (ci-après, le «  règlement (UE) 2021/557 ») et du 
règlement (UE) 2021/2259 du Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2021 modifiant le 
règlement (UE) n° 1286/2014 en vue de proroger le régime transitoire appliqué aux sociétés de gestion, 
aux sociétés d’investissement et aux personnes qui fournissent des conseils au sujet des parts d’orga-
nismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM) et d’OPCVM non coordonnés ou qui 
vendent ces parts (ci-après, le « règlement (UE) 2021/2259 ») dans le projet de loi, et accessoirement 
à donner suite aux observations du Conseil d’Etat concernant la forme de l’intitulé. 

Amendement 2 introduisant un nouvel article 1er 
1°	Les anciens articles 1er et 2 du projet de loi deviennent les nouveaux articles 2 et 3, et il est inséré 

un nouvel article 1er, libellé comme suit :
« Art. 1er. L’article 18 de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, 

EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS est modifié comme suit :
1°	Au paragraphe 1er, point 5, les mots « ou aux articles 26bis à 26sexies » sont insérés entre les 

mots « aux articles 19 à 22 ou 23 à 26 » et les mots « du règlement (UE) 2017/2402 » ;
2°	Au paragraphe 3, les mots « ou aux articles 26bis à 26sexies » sont insérés entre les mots « prévues 

aux articles 19 à 22 ou 23 à 26 » et les mots « dudit règlement dans le cas d’une violation ». » ;
2°	A l’article 2 nouveau (article 1er ancien), les mots « Avant le chapitre 5 de la loi du 16 juillet 2019 

portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS » sont 
remplacés par les mots « Après le chapitre 4 de la même loi » ;

3°	Les articles 1er, 2 et 3 forment un nouveau chapitre 1er, qui porte l’intitulé suivant :
	 « Chapitre 1er – Modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements 

EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS ».

Motivation de l’amendement
Le point 1° du présent amendement vise à mettre en œuvre le règlement (UE) 2021/557 par l’intro-

duction d’un nouvel article 1er dans le projet de loi. Les articles subséquents sont renumérotés en 
conséquence.

Les modifications opérées par le nouvel article 1er du projet de loi à l’article 18 de la loi du 16 juillet 
2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS visent 
à tenir compte de l’insertion des articles 26bis à 26sexies au règlement (UE) 2017/2402 par le règlement 
(UE) 2021/557. Les changements effectués reflètent ainsi le nouvel article 32 du règlement (UE) 
2017/2402, tel que modifié par l’article 1er, point 16, du règlement (UE) 2021/557.

Il convient également de noter qu’une désignation d’autorité compétente suite aux modifications 
opérées par le règlement (UE) 2021/557 n’est pas nécessaire, étant donné que l’article 16, paragraphe 2, 
de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et 
Titrisation STS prévoit déjà que la CSSF est «  l’autorité compétente au Luxembourg pour veiller, 
conformément à l’article 29, paragraphe 5, du règlement (UE) 2017/2402, au respect des articles 18 
à 27 dudit règlement par les initiateurs, les sponsors et les SSPE, et au respect de l’article 28 du règle-
ment (UE) 2017/2402 par les tiers visés à l’article 27, paragraphe 2, dudit règlement ». Les articles 26bis 
à 26sexies étant déjà inclus dans la référence aux « articles 18 et 27 », la CSSF est déjà désignée en 
tant qu’autorité compétente.

Le point 2° vise à refléter la renumérotation de l’ancien article 1er en article 2, et à donner suite à 
la recommandation du Conseil d’Etat de remplacer les mots « Avant le chapitre 5 » par les mots « Après 
le chapitre 4 » dans la phrase liminaire. 

Le point 3° vise à regrouper les articles 1er à 3 portant modification de la loi du 16 juillet 2019 
portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS sous un 
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chapitre 1er pour faciliter la lisibilité du projet de loi, qui comportera désormais également la modifi-
cation ponctuelle d’autres lois du secteur financier. 

Amendement 3 concernant l’ancien article 1er (nouvel article 2) 
L’ancien article 1er (nouvel article 2) du projet de loi est modifié comme suit :

1°	A l’endroit de l’article 20-2, le paragraphe 3 prend la teneur suivante : 
« La CSSF est l’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil pour la fourniture ou la distri-

bution de PEPP au Luxembourg par des institutions de retraite professionnelle établies dans un autre 
Etat membre, visées à l’article 6, paragraphe 1er, lettre c), du règlement (UE) 2019/1238. » ;

2°	A l’endroit de l’article 20-4, paragraphe 1er, point 3, les mots « du règlement (UE) 2019/1238 » sont 
insérés après les mots « de l’article 48 ».

Motivation de l’amendement
Le point 1° vise à faire suite à la remarque du Conseil d’Etat qui estime dans son avis que le para-

graphe 3 du nouvel article 20-2 ne déroge pas aux dispositifs figurant au paragraphe 1er, alinéa 2, et 
au paragraphe 2, alinéa 2, mais déroge plutôt au dispositif de surveillance des institutions de retraite 
professionnelle prévu par la loi modifiée du 13 juillet 2005 concernant les activités et la surveillance 
des institutions de retraite professionnelle (« loi du 13 juillet 2005 »). 

La loi du 13 juillet 2005 dispose à l’article 7, paragraphe 1er que «  l’Inspection Générale de la 
Sécurité Sociale ou « IGSS » est l’autorité d’accueil dans le cadre des services fournis par des insti-
tutions de retraite professionnelle agréées dans d’autres Etats membres à des entreprises d’affiliation 
situées au Luxembourg ». 

Les modifications opérées par le point 1° au paragraphe 3 de l’article 20-2 visent à clarifier que la 
désignation de la CSSF en tant qu’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil pour les institutions 
de retraite professionnelle établies dans un autre Etat membre, visées à l’article 6, paragraphe 1er, 
lettre  c), du règlement (UE) 2019/1238, qui fournissent ou distribuent des produits paneuropéens 
d’épargne-retraite individuelle («  PEPP  ») au Luxembourg est sans préjudice de la désignation de 
l’IGSS en tant qu’autorité d’accueil dans le cadre des services fournis par des institutions de retraite 
professionnelle agréées dans d’autres Etats membres à des entreprises d’affiliation situées au 
Luxembourg. La compétence attribuée à la CSSF en vertu de la disposition sous rubrique se cantonne 
à désigner la CSSF en tant qu’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil pour la fourniture ou 
la distribution de PEPP au Luxembourg par des institutions de retraite professionnelle établies dans 
un autre Etat membre, sans que ceci ne déroge à la compétence de l’IGSS en tant qu’autorité d’accueil 
dans le cadre de services fournis par des institutions de retraite professionnelle agréées dans d’autres 
Etats membres à des entreprises d’affiliation situées au Luxembourg. L’IGSS est en effet seulement 
en charge de la surveillance des régimes complémentaires de pension, de sorte qu’il y a lieu de prévoir 
que les pouvoirs conférés aux autorités compétentes de l’Etat membre d’accueil au titre du règlement 
(UE) 2019/1238 pour les institutions de retraite professionnelle établies dans un autre Etat membre, 
qui fournissent ou distribuent des PEPP au Luxembourg, soient exercés par la CSSF. 

Une institution de retraite professionnelle agréée dans un autre Etat membre qui fournirait à la fois 
des services à des entreprises d’affiliation situées au Luxembourg et des PEPP au Luxembourg, serait 
ainsi soumise au contrôle de l’IGSS pour ses activités de régimes complémentaires de pension et au 
contrôle de la CSSF pour ses activités PEPP.

Le point 2° fait suite à une remarque du Conseil d’Etat qui a demandé dans son avis de compléter 
la référence à l’article 48 par une référence au règlement (UE) 2019/1238.

Amendement 4 introduisant un nouveau chapitre 2 et un nouvel article 4
Il est introduit à la suite du chapitre 1er du projet de loi un nouveau chapitre 2 qui prend la teneur 

suivante : 
« Chapitre 2 – Modification de la loi modifiée du 17 décembre 2010 

concernant les organismes de placement collectif 

Art. 4. Il est introduit à la suite de l’article 163 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant 
les organismes de placement collectif, un nouvel article 163-1, libellé comme suit :

« Art. 163-1. Lorsqu’une société d’investissement, ou une société de gestion pour chacun des 
fonds communs de placement qu’elle gère, rédige, fournit, révise et traduit un document d’infor-
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mations clés qui respecte les exigences applicables aux documents d’informations clés énoncées 
dans le règlement (UE) n° 1286/2014 du Parlement européen et du Conseil du 26 novembre 2014 
sur les documents d’informations clés relatifs aux produits d’investissement packagés de détail 
et fondés sur l’assurance (ci-après, le « règlement (UE) n° 1286/2014 »), la CSSF considère ce 
document comme satisfaisant aux exigences applicables aux informations clés pour l’investisseur 
énoncées aux articles 55 et 159 à 163 de la présente loi.

La CSSF n’exige pas d’une société d’investissement, ou d’une société de gestion pour chacun 
des fonds communs de placement qu’elle gère, qu’elle rédige les informations clés pour l’inves-
tisseur conformément aux articles 55 et 159 à 163 de la présente loi lorsqu’elle rédige, fournit, 
révise et traduit un document d’informations clés qui respecte les exigences applicables aux 
documents d’informations clés énoncées dans le règlement (UE) n° 1286/2014. ». ».

Motivation de l’amendement
Le présent amendement introduit dans le projet de loi un nouvel article 4 ayant pour objet d’ajouter 

un nouvel article 163-1 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de pla-
cement collectif (ci-après, la « loi OPC ») aux fins de la transposition de l’article 1er de la directive 
(UE) 2021/2261. Il convient de noter que ladite directive a été publiée au Journal officiel de l’Union 
européenne le 20 décembre 2021, et doit être transposée d’ici au 30 juin 2022.

L’ajout du nouvel article 163-1 dans la loi OPC vise ainsi à préciser que le document d’informations 
clés, établi conformément au règlement (UE) n° 1286/2014 du Parlement européen et du Conseil du 
26 novembre 2014 sur les documents d’informations clés relatifs aux produits d’investissement pac-
kagés de détail et fondés sur l’assurance (ci-après, le «  règlement (UE) n° 1286/2014 »), est réputé 
satisfaire aux exigences en matière d’informations clés pour l’investisseur imposées par les articles 55 
et 159 à 163 de la loi OPC. En effet, sans cette précision, il serait nécessaire pour les catégories de 
parts d’OPCVM commercialisées auprès d’investisseurs de détail de produire à la fois un document 
contenant les informations clés pour l’investisseur au titre de la directive OPCVM (UCITS-KIID), et 
un document d’informations clés au titre du règlement (UE) n° 1286/2014 (PRIIPs-KID). Il s’agit ainsi 
d’éviter que les investisseurs de détail ne reçoivent à compter du 1er janvier 2023 (date de la fin du 
régime transitoire en vertu duquel les sociétés de gestion, les sociétés d’investissement et les personnes 
qui fournissent des conseils sur des parts d’OPCVM sont exemptées de l’obligation de fournir un 
document d’informations clés aux investisseurs de détail (PRIIPs-KID)) potentiellement deux docu-
ments d’informations différents pour le même produit. 

A noter que pour les catégories de parts destinées aux investisseurs autres que les investisseurs de 
détail (qui ne tombent pas dans le champ d’application du règlement (UE) n° 1286/2014), les sociétés 
d’investissement et les sociétés de gestion doivent continuer à rédiger des informations clés pour l’in-
vestisseur conformément aux articles 159 à 163 de la loi OPC (UCITS-KIID), à moins qu’elles ne 
décident de rédiger un document d’informations clés prévu par le règlement (UE) n° 1286/2014 
(PRIIPs-KID) pour ces catégories de parts. Dans ce cas, et conformément au considérant 7 de la direc-
tive (UE) 2021/2261, « les autorités compétentes ne devraient pas exiger des sociétés d’investissement 
et des sociétés de gestion qu’elles fournissent les informations clés pour l’investisseur, et seul le docu-
ment d’informations clés devrait être fourni à ces investisseurs ».

Amendement 5 introduisant un nouveau chapitre 3 et un nouvel article 5
Il est introduit à la suite du chapitre 2 du projet de loi un nouveau chapitre 3 qui prend la teneur 

suivante :

«  Chapitre 3 – Modification de la loi modifiée du 17 avril 2018 
relative aux documents d’informations clés relatifs aux produits 

d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance 

Art. 5. A l’article 2, alinéa 2, de la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents d’infor-
mations clés relatifs aux produits d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance, la 
date du « 31 décembre 2021 » est remplacée par celle du « 31 décembre 2022 ». ».

Motivation de l’amendement
Le présent amendement introduit dans le projet de loi un nouvel article 5 ayant pour objet de changer 

la date figurant à l’article 2, alinéa 2, de la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents d’in-
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formations clés relatifs aux produits d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance 
(ci-après, la « loi PRIIPs »), du 31 décembre 2021 au 31 décembre 2022, aux fins de la mise en œuvre 
du règlement (UE) 2021/2259, qui a été publié au Journal officiel de l‘Union européenne le 20 décembre 
2021. En effet, ledit règlement prévoit la prorogation jusqu’au 31 décembre 2022 du régime transitoire 
en vertu duquel les sociétés de gestion, les sociétés d’investissement et les personnes qui fournissent 
des conseils sur des parts d’OPCVM ou d’OPCVM non coordonnés proposés aux investisseurs de 
détail sont, lorsqu’il est fait usage de la faculté prévue à l’article 32, paragraphe 1er, dudit règlement, 
exemptées de l’obligation de fournir un document d’informations clés aux investisseurs de détail 
(PRIIPs-KID). La modification apportée à la loi PRIIPs vise ainsi à préciser que les sociétés de gestion, 
les sociétés d’investissement et les personnes qui vendent ou fournissent des conseils au sujet de parts 
desdits organismes de placement collectif ou sociétés d’investissement en capital à risque, qui établissent 
un document contenant les informations clés pour l’investisseur au sens de la partie V, chapitre 21, 
section C, de la loi OPC (UCITS-KIID), continuent d’être exemptées jusqu’au 31 décembre 2022 des 
obligations imposées en vertu du règlement (UE) n° 1286/2014.

Amendement 6 introduisant un nouveau chapitre 4 et un nouvel article 6
Il est introduit à la suite du chapitre 3 du projet de loi un nouveau chapitre 4, qui prend la teneur 

suivante :

« Chapitre 4 – Dispositions finales

Art. 6. L’article 5 s’applique à partir du 1er janvier 2022.
L’article 4 s’applique à partir du 1er janvier 2023. ».

Motivation de l’amendement
Le présent amendement introduit un nouvel article 6 dans le projet de loi.
L’alinéa 1er vise à veiller à ce que la modification opérée par l’article 5 prenne effet au 1er janvier 

2022. En effet, étant donné que la prolongation du délai transitoire a vocation à prendre la relève dès 
le 1er janvier 2022 et ce jusqu’au 31 décembre 2022 et que le règlement 2021/2259 n’a été publié que 
le 20 décembre 2021, une certaine rétroactivité est nécessaire afin d’assurer la continuité et la sécurité 
juridique pour les administrés.

L’alinéa 2 quant à lui vise à transposer l’article 2 de la directive (UE) 2021/2261, afin de fixer la 
date d’application du nouvel article 4 au 1er janvier 2023, conformément à la date d’application prévue 
par l’article 2, paragraphe 1er, alinéa 2, de la directive (UE) 2021/2261. Il s’agit de préciser qu’à partir 
du 1er janvier 2023, les sociétés d’investissement ou, les sociétés de gestion pour chaque fonds commun 
de placement qu’elles gèrent, ne sont plus tenues de rédiger les informations clés pour l’investisseur 
conformément aux articles 55 et 159 à 163 de la loi OPC (UCITS-KIID) lorsqu’elles rédigent, four-
nissent, révisent et traduisent un document d’informations clés qui respecte les exigences applicables 
aux documents d’informations clés énoncées dans le règlement (UE) n° 1286/2014 (PRIIPs-KID).

*

Vu l’urgence de l’entrée en vigueur du présent projet de loi, je vous saurais gré de bien vouloir 
considérer, si possible, ces amendements au plus tard au cours de votre séance du 1er février 2022, 
afin que le vote du projet de loi puisse encore avoir lieu au mois de février 2022.

Copie de la présente est envoyée pour information à Monsieur Xavier Bettel, Premier Ministre, 
Ministre d’Etat, et à Monsieur Marc Hansen, Ministre aux Relations avec le Parlement, avec prière de 
transmettre les amendements aux instances à consulter.

Je vous prie d’agréer, Monsieur le Président, l’expression de ma considération très distinguée.

		  Le Président de la Chambre des Députés, 
		  Fernand ETGEN

*
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TEXTE COORDONNE

PROJET DE LOI
portant :

1°	mise en œuvre du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement 
européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit 
paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP) ;

2°	mise en œuvre du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement 
européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publica-
tion d’informations en matière de durabilité dans le secteur 
des services financiers ;

3°	mise en œuvre du règlement (UE) 2020/852 du Parlement 
européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement 
d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et 
modifiant le règlement (UE) 2019/2088 ; et

4°	modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en 
œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et 
Titrisation STS

PROJET DE LOI
portant modification de :

1°	la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les orga-
nismes de placement collectif ;

2°	la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents d’in-
formations clés relatifs aux produits d’investissement packa-
gés de détail et fondés sur l’assurance ;

3°	la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements 
EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS ;

en vue de la transposition de la directive (UE) 2021/2261 du 
Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2021 
modifiant la directive 2009/65/CE en ce qui concerne l’utilisa-
tion de documents d’informations clés par les sociétés de  
gestion d’organismes de placement collectif en valeurs 

mobilières (OPCVM), et de la mise en œuvre :
1°	du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du 

Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen 
d’épargne-retraite individuelle (PEPP) ;

2°	du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du 
Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informa-
tions en matière de durabilité dans le secteur des services 
financiers ;

3°	du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du 
Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre visant 
à favoriser les investissements durables et modifiant le règle-
ment (UE) 2019/2088 ;

4°	du règlement (UE) 2021/557 du Parlement européen et du 
Conseil du 31 mars 2021 modifiant le règlement (UE) 
2017/2402 créant un cadre général pour la titrisation ainsi 
qu’un cadre spécifique pour les titrisations simples, transpa-
rentes et standardisées, afin de favoriser la reprise après la 
crise liée à la COVID-19 ;

5°	du règlement (UE) 2021/2259 du Parlement européen et du 
Conseil du 15 décembre 2021 modifiant le règlement (UE) 
n° 1286/2014 en vue de proroger le régime transitoire appli-
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qué aux sociétés de gestion, aux sociétés d’investissement et 
aux personnes qui fournissent des conseils au sujet des parts 
d’organismes de placement collectif en valeurs mobilières 
(OPCVM) et d’OPCVM non coordonnés ou qui vendent ces 
parts

Chapitre 1er – Modification de la loi du 16 juillet 2019 
portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, 

MMF, ELTIF et Titrisation STS

Art. 1er. L’article 18 de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, 
EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS est modifié comme suit :
1°	Au paragraphe 1er, point 5, les mots « ou aux articles 26bis à 26sexies » sont insérés entre les 

mots « aux articles 19 à 22 ou 23 à 26 » et les mots « du règlement (UE) 2017/2402 » ;
2°	Au paragraphe 3, les mots «  ou aux articles 26bis à 26sexies  » sont insérés entre les mots 

« prévues aux articles 19 à 22 ou 23 à 26 » et les mots « dudit règlement dans le cas d’une 
violation ».

Art. 21er. Avant le chapitre 5 de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements 
EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS Après le chapitre 4 de la même loi, sont intro-
duits deux nouveaux chapitres 4bis et 4ter libellés comme suit :

« Chapitre 4bis – Mise en œuvre du règlement (UE) 2019/1238 du 
Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un 

produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP)

Art. 20-1. Définitions
Les termes utilisés dans le présent chapitre ont la signification qui leur est attribuée par le règle-

ment (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif au produit 
paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP), ci-après le « règlement (UE) 2019/1238 ».

Art. 20-2. Autorité compétente au Luxembourg
(1) La CSSF est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre et du 

règlement (UE) 2019/1238 par les fournisseurs et distributeurs de PEPP qui relèvent de la surveil-
lance de la CSSF. 

La CSSF est l’autorité compétente de l’État membre d’accueil pour les fournisseurs et distri
buteurs de PEPP établis dans un autre Etat membre qui fournissent ou distribuent des produits 
paneuropéens d’épargne-retraite individuelle, ci-après « PEPP », au Luxembourg, et qui, s’ils étaient 
établis au Luxembourg, relèveraient de la surveillance de la CSSF. 

(2) Le CAA est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre et du 
règlement (UE) 2019/1238 par les fournisseurs et distributeurs de PEPP qui relèvent de la surveil-
lance du CAA.

Le CAA est l’autorité compétente de l’État membre d’accueil pour les fournisseurs et distributeurs 
de PEPP établis dans un autre Etat membre qui fournissent ou distribuent des PEPP au Luxembourg, 
et qui, s’ils étaient établis au Luxembourg, relèveraient de la surveillance du CAA. 

(3) Par dérogation au paragraphe 1er, alinéa 2, et au paragraphe 2, alinéa 2, la CSSF est 
l’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil pour les institutions de retraite profession-
nelle établies dans un autre Etat membre, visées à l’article 6, paragraphe 1er, lettre c), du 
règlement (UE) 2019/1238, qui fournissent ou distribuent des PEPP au Luxembourg. La CSSF 
est l’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil pour la fourniture ou la distribution de 
PEPP au Luxembourg par des institutions de retraite professionnelle établies dans un autre 
Etat membre, visées à l’article 6, paragraphe 1er, lettre c), du règlement (UE) 2019/1238.

Art. 20-3. Pouvoirs de la CSSF et du CAA
(1) Aux fins de l’application du présent chapitre, du règlement (UE) 2019/1238 et des mesures 

prises pour leur exécution, la CSSF et le CAA sont investis des pouvoirs de surveillance et d’enquête 
nécessaires à l’exercice de leurs fonctions dans les limites définies par ledit règlement.
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(2) Les pouvoirs de la CSSF et du CAA sont les suivants :
1.	 accéder à tout document et à toute donnée, sous quelque forme que ce soit, et en recevoir ou en 

prendre une copie ;
2.	 exiger du fournisseur de PEPP ou du distributeur de PEPP qu’il fournisse des informations sans 

délai ;
3.	 exiger des informations auprès de toute personne liée à l’activité du fournisseur de PEPP, et de 

toute personne liée à l’activité du distributeur de PEPP ;
4.	 procéder à des inspections sur place auprès des personnes soumises à leur surveillance 

respective ;
5.	 prendre les mesures appropriées pour faire en sorte qu’un fournisseur de PEPP ou un distributeur 

de PEPP continue de se conformer aux dispositions du règlement (UE) 2019/1238 et des mesures 
prises pour son exécution ;

6.	 enjoindre à un fournisseur de PEPP ou à un distributeur de PEPP de se conformer aux dispositions 
du règlement (UE) 2019/1238 et des mesures prises pour son exécution et de s’abstenir de répéter 
tout comportement qui constitue une violation desdites dispositions ;

7.	 transmettre des informations au procureur d’État en vue de poursuites pénales. 

Art. 20-4. Sanctions administratives
(1) La CSSF et le CAA ont le pouvoir d’infliger les sanctions administratives et autres mesures 

administratives visées au paragraphe 2 :
1.	 en cas de violation de l’article 4, de l’article 5, paragraphe 1er, de l’article 6, paragraphe 1er, 

paragraphe 2 et paragraphe 6, alinéa 2, de l’article 7, paragraphe 3, de l’article 8, paragraphe 5, 
de l’article 9, de l’article 14, de l’article 15, paragraphes 1er et 5, de l’article 18, de l’article 19, 
de l’article 20, paragraphes 1er et 4, de l’article 21, paragraphes 1er , 2 et 6, de l’article 22, de 
l’article 23, paragraphe 1er, de l’article 24, de l’article 25, paragraphe 1er, de l’article 26, de 
l’article 27, de l’article 28, paragraphes 1er à 4, de l’article 29, de l’article 30, paragraphe 1er, de 
l’article 33, paragraphes 1er et 2, de l’article 34, de l’article 35, de l’article 36, paragraphe 1er, de 
l’article 37, paragraphe 1er, de l’article 38, de l’article 39, de l’article 40, paragraphes 1er, 3 et 4, 
paragraphe 5, alinéa 1er, paragraphe 6 et paragraphe 8, de l’article 41, paragraphe 1er, de l’arti- 
cle 42, paragraphes 2 et 3, de l’article 44, de l’article 45, paragraphes 1er et 2, de l’article 46, 
paragraphe 1er, de l’article 48, paragraphe 1er, de l’article 49, paragraphe 3, de l’article 50, para-
graphes 1er à 5, de l’article 52, de l’article 53, de l’article 54, paragraphes 3 et 4, de l’article 55, 
paragraphe 1er, de l’article 56, de l’article 59 et de l’article 60 du règlement (UE) 2019/1238 ;

2.	 contre toute personne qui fournit ou distribue des produits portant l’appellation « produit pan
européen d’épargne-retraite individuelle  » ou «  PEPP  » sans avoir satisfait à l’exigence 
d’enregistrement ;

3.	 contre un dépositaire qui ne s’est pas acquitté de ses missions de supervision au titre de l’article 48 
du règlement (UE) 2019/1238 ;

4.	 contre ceux qui font obstacle à l’exercice de leurs pouvoirs de surveillance et d’enquête, qui ne 
donnent pas suite à leurs injonctions prononcées en vertu de l’article 20-3, paragraphe 2, points 5 
et 6, ou qui leur auront sciemment donné des informations inexactes ou incomplètes suite à des 
demandes basées sur l’article 20-3, paragraphe 2, points 1 à 4.

(2) Dans les cas visés au paragraphe 1er, la CSSF et le CAA peuvent prononcer, dans les limites de 
leurs compétences respectives, contre les personnes soumises à leur surveillance respective, contre les 
membres de leur organe de direction et contre toute autre personne responsable d’une violation :
1.	 une déclaration publique qui précise l’identité de la personne physique ou morale et la nature de 

la violation ;
2.	 une injonction ordonnant à la personne physique ou morale de mettre un terme au comportement 

en cause et lui interdisant de le réitérer ;
3.	 une interdiction temporaire d’exercer des fonctions de direction au sein d’une personne morale 

soumise à leur surveillance, imposée à tout membre de son organe de direction, de surveillance 
ou d’administration qui est tenu pour responsable, ou à toute autre personne physique qui est 
tenue pour responsable ;
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4.	 dans le cas d’une personne morale, des amendes administratives d’un montant maximal de  
5 000 000 euros ;

5.	 dans le cas d’une personne morale, les amendes administratives maximales visées au point 4 
peuvent atteindre jusqu’à 10 pour cent du chiffre d’affaires annuel total selon les derniers comptes 
disponibles approuvés par l’organe de direction, de surveillance ou d’administration. Lorsque la 
personne morale est une entreprise mère ou une filiale d’une entreprise mère qui est tenue d’établir 
des comptes consolidés conformément à la directive 2013/34/UE, le chiffre d’affaires annuel total 
à prendre en considération est le chiffre d’affaires annuel total, tel qu’il ressort des derniers 
comptes consolidés disponibles approuvés par l’organe de direction de l’entreprise mère ultime ;

6.	 dans le cas d’une personne physique, des amendes administratives d’un montant maximal de  
700 000 euros ;

7.	 des amendes administratives d’un montant maximal de deux fois l’avantage retiré de la violation 
ou les pertes qu’elle a permis d’éviter, si celui-ci peut être déterminé, même si ce montant dépasse 
les montants maximaux prévus respectivement aux points 4, 5 ou 6.
Les sanctions administratives et autres mesures administratives sont effectives, proportionnées et 

dissuasives. Lorsque la CSSF ou le CAA déterminent le type de sanctions administratives ou autres 
mesures administratives et le niveau des amendes administratives, ils tiennent compte de toutes les 
circonstances prévues à l’article 68, paragraphe 2, du règlement (UE) 2019/1238.

Art. 20-5. Droit de recours
Les décisions prises par la CSSF ou le CAA en vertu du présent chapitre ou du règlement (UE) 

2019/1238 peuvent être déférées dans le délai d’un mois, sous peine de forclusion, au tribunal 
administratif qui statue comme juge du fond.

Art. 20-6. Publication des décisions
(1) La CSSF et le CAA publient sur leur site internet respectif, conformément aux modalités 

prévues à l’article 69 du règlement (UE) 2019/1238, les décisions imposant une sanction ou mesure 
administrative prononcée en raison d’une violation visée à l’article 20-4, paragraphe 1er, points 1 à 3, 
sans retard injustifié après que la personne faisant l’objet de cette décision en a été informée. 

(2) La CSSF et le CAA veillent à ce que toute décision publiée conformément au présent article 
et à l’article 69 du règlement (UE) 2019/1238 demeure disponible sur leur site internet respectif 
pendant une période de cinq ans après sa publication.

Les données à caractère personnel des personnes physiques contenues dans les publications visées 
à l’alinéa 1er ne sont maintenues sur leur site internet que pendant une durée maximale de douze 
mois.

Chapitre 4ter – Mise en œuvre du règlement (UE) 2019/2088 du 
Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la 
publication d’informations en matière de durabilité dans le 
secteur des services financiers et du règlement (UE) 2020/852 
du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur 
l’établissement d’un cadre visant à favoriser les investissements 

durables et modifiant le règlement (UE) 2019/2088

Art. 20-7. Définitions
Les termes utilisés dans le présent chapitre ont la signification qui leur est attribuée par le règle-

ment (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication 
d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers, dénommé ci-après 
« règlement (UE) 2019/2088 » ou le règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil 
du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et 
modifiant le règlement (UE) 2019/2088, dénommé ci-après « règlement (UE) 2020/852 ».

Art. 20-8. Autorité compétente au Luxembourg
(1) La CSSF est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre, du 

règlement (UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 2020/852, par les acteurs des marchés financiers 
et les conseillers financiers qui relèvent de sa surveillance.
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(2) Le CAA est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre, du 
règlement (UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 2020/852, par les acteurs des marchés financiers 
et les conseillers financiers qui relèvent de sa surveillance.

Art. 20-9. Pouvoirs de la CSSF et du CAA
(1) Aux fins de l’application du présent chapitre, du règlement (UE) 2019/2088 et du règlement 

(UE) 2020/852 et des mesures prises pour leur exécution, la CSSF et le CAA sont investis des 
pouvoirs de surveillance et d’enquête nécessaires à l’exercice de leurs fonctions dans les limites 
définies par lesdits règlements.

(2) Les pouvoirs de la CSSF et du CAA sont les suivants :
1. 	accéder à tout document et à toute donnée, sous quelque forme que ce soit, et en recevoir ou en 

prendre une copie ;
2. 	exiger d’un acteur des marchés financiers ou d’un conseiller financier qu’il fournisse des infor-

mations sans délai ;
3. 	exiger des informations auprès de toute personne liée à l’activité d’un acteur des marchés finan-

ciers ou d’un conseiller financier ;
4. 	procéder à des inspections sur place auprès des personnes soumises à leur surveillance 

respective ;
5. 	prendre les mesures appropriées pour faire en sorte qu’un acteur des marchés financiers ou un 

conseiller financier continue de se conformer aux dispositions du règlement (UE) 2019/2088, du 
règlement (UE) 2020/852 et des mesures prises pour leur exécution ;

6. 	enjoindre à un acteur des marchés financiers ou à un conseiller financier de se conformer aux 
dispositions du règlement (UE) 2019/2088, du règlement (UE) 2020/852 et des mesures prises 
pour leur exécution et de s’abstenir de répéter tout comportement qui constitue une violation 
desdites dispositions ;

7. 	enjoindre à un acteur des marchés financiers ou à un conseiller financier de publier des informa-
tions à publier conformément au règlement (UE) 2019/2088 et au règlement (UE) 2020/852 sur 
leur site internet, dans les informations précontractuelles ou dans les rapports périodiques, ou de 
modifier ou de supprimer des informations fausses ou trompeuses publiées afin de rendre celles-ci 
conformes aux critères posés par les règlements (UE) 2019/2088 et (UE) 2020/852 et les mesures 
prises pour leur exécution, et d’exiger la publication d’un communiqué rectificatif ;

8.	 transmettre des informations au procureur d’État en vue de poursuites pénales ;
9.	 donner instruction à des réviseurs d’entreprises agréés ou des experts d’effectuer des vérifications 

ou des enquêtes.

Art. 20-10. Sanctions administratives
(1) La CSSF et le CAA ont le pouvoir d’infliger les sanctions administratives et autres mesures 

administratives visées au paragraphe 2 : 
1.	 en cas de violation de l’article 3, de l’article 4, paragraphes 1er à 5, de l’article 5, de l’article 6, 

de l’article 7, de l’article 8, paragraphes 1er à 2bis, de l’article 9, paragraphes 1er à 4bis, de  
l’article 10, paragraphe 1er, de l’article 11, paragraphes 1er à 3, de l’article 12 et de l’article 13, 
paragraphe 1er, du règlement (UE) 2019/2088 ;

2.	 en cas de violation de l’article 5, de l’article 6 et de l’article 7 du règlement (UE) 2020/852 ;
3.	 contre ceux qui font obstacle à l’exercice de leurs pouvoirs de surveillance et d’enquête, qui ne 

donnent pas suite à leurs injonctions prononcées en vertu de l’article 20-9, paragraphe 2, points 6 
et 7, ou qui leur auront sciemment donné des informations inexactes ou incomplètes suite à des 
demandes basées sur l’article 20-9, paragraphe 2, points 1 à 4.

(2) Dans les cas visés au paragraphe 1er, la CSSF et le CAA peuvent prononcer, dans les limites 
de leurs compétences respectives, contre les personnes soumises à leur surveillance respective, 
contre les membres de leur organe de direction et contre toute autre personne responsable d’une 
violation :
1.	 une déclaration publique précisant l’identité de la personne responsable et la nature de la 

violation ;
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2.	 l’interdiction temporaire pour une personne exerçant des fonctions de direction ou pour toute 
personne physique à laquelle incombe la responsabilité d’une telle violation d’exercer des fonc-
tions de direction ;

3.	 une amende administrative d’un montant de 250 à 250 000 euros.
Les sanctions administratives et autres mesures administratives sont effectives, proportionnées et 

dissuasives. 

(3) La CSSF et le CAA lorsqu’ils déterminent le type et le niveau des sanctions ou mesures 
administratives, tiennent compte de la mesure dans laquelle la violation est intentionnelle ou résulte 
d’une négligence, ainsi que de toutes les autres circonstances pertinentes, et notamment, le cas 
échéant :
1. 	de la matérialité, de la gravité et de la durée de la violation ;
2. 	du degré de responsabilité de la personne physique ou morale responsable de la violation ;
3. 	de l’assise financière de la personne physique ou morale responsable de la violation ;
4. 	de l’importance des gains obtenus ou des pertes évitées par la personne physique ou morale 

responsable de la violation, dans la mesure où il est possible de les déterminer ;
5. 	des pertes subies par des tiers du fait de la violation, dans la mesure où il est possible de les 

déterminer ;
6. 	du degré de coopération de la personne physique ou morale responsable de la violation avec la 

CSSF ou le CAA, sans préjudice de la nécessité de veiller à la restitution des gains obtenus ou 
des pertes évitées par cette personne ;

7. 	des violations antérieures commises par la personne physique ou morale responsable de la 
violation ;

8. 	des mesures prises par la personne responsable de la violation pour éviter sa répétition.

Art. 20-11. Droit de recours
Les décisions prises par la CSSF ou le CAA en vertu du présent chapitre, du règlement (UE) 

2019/2088 ou du règlement (UE) 2020/852 peuvent être déférées dans le délai d’un mois, sous peine 
de forclusion, au tribunal administratif qui statue comme juge du fond.

Art. 20-12. Publication des décisions
(1) La CSSF et le CAA publient sur leur site internet respectif les décisions n’ayant fait l’objet 

d’aucun recours et imposant une sanction ou mesure administrative prononcée en raison d’une 
violation visée à l’article 20-10, paragraphe 1er, points 1 et 2, sans retard injustifié après que la 
personne faisant l’objet de cette décision en a été informée. La publication contient au moins des 
informations sur le type et la nature de la violation et sur l’identité des personnes responsables. Cette 
obligation ne s’applique pas aux décisions imposant des mesures dans le cadre d’une enquête.

Cependant, si la publication de l’identité des personnes morales ou des données à caractère personnel 
des personnes physiques est jugée disproportionnée par la CSSF ou le CAA à l’issue d’une évaluation 
au cas par cas menée sur la proportionnalité de la publication de telles données ou si une telle publi-
cation compromet la stabilité des marchés financiers ou une enquête en cours, la CSSF et le CAA :
1.	 retardent la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu’au moment où les 

motifs de la non-publication cessent d’exister ;
2.	 publient la décision imposant la sanction ou la mesure de manière anonyme, en conformité avec 

la législation applicable, si une telle publication anonyme garantit une réelle protection des don-
nées à caractère personnel en cause ; ou

3.	 ne publient pas la décision imposant une sanction ou une mesure, lorsque les options envisagées 
aux points 1 et 2 sont jugées insuffisantes :
a)	pour éviter que la stabilité des marchés financiers ne soit compromise ; ou
b)	pour garantir la proportionnalité de la publication de ces décisions, lorsque les mesures concer-

nées sont jugées mineures.
Au cas où la CSSF ou le CAA décide de publier une sanction ou une mesure de manière anonyme, 

la publication des données pertinentes peut être différée pendant une période raisonnable s’il est 
prévu que, au cours de cette période, les motifs de la publication anonyme cesseront d’exister.
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(2) La CSSF et le CAA veillent à ce que toute décision publiée conformément au présent article 
demeure disponible sur leur site internet respectif pendant une période de cinq ans après sa 
publication.

Les données à caractère personnel des personnes physiques contenues dans les publications visées 
à l’alinéa 1er ne sont maintenues sur leur site internet que pendant une durée maximale de douze 
mois. ».

Art. 32. A l’article 25 de la même loi, les mots « et Titrisation STS » sont remplacés par les mots 
« , Titrisation STS, PEPP et finance durable ».

Chapitre 2 – Modification de la loi modifiée du 17 décembre 2010 
concernant les organismes de placement collectif

Art. 4. Il est introduit à la suite de l’article 163 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concer-
nant les organismes de placement collectif, un nouvel article 163-1, libellé comme suit :

« Art. 163-1. Lorsqu’une société d’investissement, ou une société de gestion pour chacun 
des fonds communs de placement qu’elle gère, rédige, fournit, révise et traduit un document 
d’informations clés qui respecte les exigences applicables aux documents d’informations clés 
énoncées dans le règlement (UE) n° 1286/2014 du Parlement européen et du Conseil du  
26 novembre 2014 sur les documents d’informations clés relatifs aux produits d’investissement 
packagés de détail et fondés sur l’assurance (ci-après, le « règlement (UE) n° 1286/2014 »), la 
CSSF considère ce document comme satisfaisant aux exigences applicables aux informations 
clés pour l’investisseur énoncées aux articles 55 et 159 à 163 de la présente loi.

La CSSF n’exige pas d’une société d’investissement, ou d’une société de gestion pour chacun 
des fonds communs de placement qu’elle gère, qu’elle rédige les informations clés pour l’in-
vestisseur conformément aux articles 55 et 159 à 163 de la présente loi lorsqu’elle rédige, 
fournit, révise et traduit un document d’informations clés qui respecte les exigences applicables 
aux documents d’informations clés énoncées dans le règlement (UE) n° 1286/2014. ».

Chapitre 3 – Modification de la loi modifiée du 17 avril 2018 
relative aux documents d’informations clés relatifs aux produits 
d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance

Art. 5. A l’article 2, alinéa 2, de la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents d’in-
formations clés relatifs aux produits d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance, 
la date du « 31 décembre 2021 » est remplacée par celle du « 31 décembre 2022 ».

Chapitre 4 – Dispositions finales

Art. 6. L’article 5 s’applique à partir du 1er janvier 2022.
L’article 4 s’applique à partir du 1er janvier 2023.

*

TABLEAU DE CORRESPONDANCE

La directive (UE) 2021/2261 du Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2021 modifiant 
la directive 2009/65/CE en ce qui concerne l’utilisation de documents d’informations clés par les 
sociétés de gestion d’organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM) est transposée 
par des modifications apportées à la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de 
placement collectif.

Abréviation : 

Loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif Loi OPC
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Directive (UE) 2021/2261 Mesure de transposition
Article 1er Modification de la  

directive 2009/65/CE
Article 1er Art. 82bis Art. 4 [Art. 163-1 Loi OPC]
Article 2
Paragraphe 1er, alinéa 1er Non transposable
Paragraphe 1er, alinéa 2 Art. 6, alinéa 2
Paragraphe 1er, alinéa 3 Non transposable
Paragraphe 2 Non transposable
Article 3
Article 3 Non transposable
Article 4
Article 4 Non transposable
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No 77744

CHAMBRE DES DEPUTES
Session ordinaire 2021-2022

P R O J E T  D E  L O I
portant modification de :

1°	 la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les orga-
nismes de placement collectif ;

2°	 la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents 
d’informations clés relatifs aux produits d’investissement 
packagés de détail et fondés sur l’assurance ;

3°	 la loi du 16 juillet 2019 portant mise en oeuvre des règle-
ments EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS

en vue de la transposition de la directive (UE) 2021/2261 du 
Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2021 
modifiant la directive 2009/65/CE en ce qui concerne l’utilisa-
tion de documents d’informations clés par les sociétés de 
gestion d’organismes de placement collectif en valeurs 

mobilières (OPCVM), et de la mise en oeuvre :

1°	 du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du 
Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen 
d’épargne-retraite individuelle (PEPP) ;

2°	 du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du 
Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informa-
tions en matière de durabilité dans le secteur des services 
financiers ;

3°	 du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du 
Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre visant 
à favoriser les investissements durables et modifiant le 
règlement (UE) 2019/2088 ;

4°	 du règlement (UE) 2021/557 du Parlement européen et du 
Conseil du 31 mars 2021 modifiant le règlement (UE) 
2017/2402 créant un cadre général pour la titrisation ainsi 
qu’un cadre spécifique pour les titrisations simples, trans-
parentes et standardisées, afin de favoriser la reprise après 
la crise liée à la COVID-19 ;

5°	 du règlement (UE) 2021/2259 du Parlement européen et du 
Conseil du 15 décembre 2021 modifiant le règlement (UE) 
n° 1286/2014 en vue de proroger le régime transitoire appli-
qué aux sociétés de gestion, aux sociétés d’investissement 
et aux personnes qui fournissent des conseils au sujet des 
parts d’organismes de placement collectif en valeurs mobi-
lières (OPCVM) et d’OPCVM non coordonnés ou qui vendent 
ces parts

*  *  *
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AVIS COMPLEMENTAIRE DU CONSEIL D’ETAT
(25.1.2022)

Par dépêche du 10 janvier 2022, le président de la Chambre des députés a fait parvenir au Conseil 
d’État 6 amendements au projet de loi sous rubrique, adoptés par la Commission des finances et du 
budget (ci-après « la Commission ») lors de sa réunion du 10 janvier 2022.

Aux textes desdits amendements étaient joints un commentaire pour chacun des amendements pro-
posés, un texte coordonné du projet de loi sous avis reprenant les amendements proposés et les propo-
sitions de texte du Conseil d’État que la Commission a faites siennes ainsi que le tableau de 
correspondance de la directive (UE) 2021/2261 du Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 
2021 modifiant la directive 2009/65/CE en ce qui concerne l’utilisation de documents d’informations 
clés par les sociétés de gestion d’organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM).

*

CONSIDERATIONS GENERALES

Les amendements proposés ont tout d’abord pour but d’apporter des réponses à un certain nombre 
d’observations formulées par le Conseil d’État dans son avis initial n°60.561 du 30 novembre 2021 
concernant le projet de loi sous rubrique.

Les auteurs des amendements ont par ailleurs profité de l’occasion pour procéder :
•	 à la transposition de la directive (UE) 2021/2261 du Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 

2021 modifiant la directive 2009/65/CEE en ce qui concerne l’utilisation de documents d’informa-
tions clés par les sociétés de gestion d’organismes de placement collectif en valeurs mobilières 
(OPCVM), ci-après la « directive (UE) 2021/2261 » ;

•	 à la mise en œuvre du règlement (UE) 2021/557 du Parlement européen et du Conseil du 31 mars 
2021 modifiant le règlement (UE) 2017/2402 créant un cadre général pour la titrisation ainsi qu’un 
cadre spécifique pour les titrisations simples, transparentes et standardisées, afin de favoriser la 
reprise après la crise liée à la COVID-19, ci-après le « règlement (UE) 2021/557 » et le « règlement 
(UE) 2017/2402 » ;

•	 à la mise en œuvre du règlement (UE) 2021/2259 du Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 
2021 modifiant le règlement (UE) n° 1286/2014 en vue de proroger le régime transitoire appliqué 
aux sociétés de gestion, aux sociétés d’investissement et aux personnes qui fournissent des conseils 
au sujet des parts d’organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM) et d’OPCVM 
non coordonnés ou qui vendent des parts, ci-après le « règlement (UE) 2021/2259 ».

*

EXAMEN DES AMENDEMENTS

Amendement 1 concernant l’intitulé du projet de loi
L’amendement 1 modifie l’intitulé du projet de loi afin de tenir compte de l’extension, à travers les 

amendements, de l’objet du projet de loi.
Le projet de loi englobe désormais des dispositions qui dépassent le cadre de la modification de la 

loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et 
Titrisation STS. Le Conseil d’État rappelle que, en vue de faciliter l’accessibilité aux normes de droit, 
le dispositif de la loi devrait former un tout homogène. En l’occurrence, l’ajout d’un certain nombre 
de dispositions modificatives qui n’ont pas de lien avec la matière principale traitée fait que le principe 
de l’accessibilité aux normes de droit n’est pas respecté.

Le Conseil d’État ne formule pas d’autres observations.

Amendement 2 introduisant un nouvel article 1er 
Sous le point 1°, les auteurs des amendements modifient l’article 18 de la loi précitée du 16 juillet 

2019 en vue de la mise en œuvre des changements effectués par le règlement (UE) 2021/557, à travers 
son article 1er, point 16, à l’endroit de l’article 32 du règlement. L’article 32 en question allonge la 
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liste des comportements qui doivent pouvoir être sanctionnés par les autorités compétentes. Sont visés 
plus particulièrement en l’occurrence les cas de non-respect des nouvelles exigences applicables aux 
titrisations simples, transparentes et standardisées inscrites au bilan et introduites par les articles 26bis 
à 26sexies nouvellement intégrés dans le règlement (UE) 2017/2402.

Le Conseil d’État ne formule pas d’autres observations.
Les points 2° et 3° reflètent, le premier la renumérotation des articles du projet de loi et le deuxième 

le regroupement des articles modifiant la loi précitée du 16 juillet 2019 sous un chapitre à part pour 
faciliter la lisibilité du projet de loi.

Le Conseil d’État renvoie à ses observations faites à l’endroit de l’amendement 1 concernant l’objet 
du projet de loi tel que transformé par les amendements.

Amendement 3 concernant l’ancien article 1er (nouvel article 2)
Le point 1° vise, conformément aux observations formulées par le Conseil d’État dans son avis 

précité du 30 novembre 2021, à clarifier la portée de la désignation de la Commission de surveillance 
du secteur financier en tant qu’autorité compétente de l’État membre d’accueil pour les institutions de 
retraite professionnelle établies dans un autre État membre, visées à l’article 6, paragraphe 1er, lettre c), 
du règlement (UE) 2019/1238, qui fournissent ou distribuent des produits paneuropéens d’épargne-
retraite individuelle au Luxembourg, par rapport aux missions qui sont dévolues à l’Inspection générale 
de la sécurité sociale comme autorité d’accueil dans le cadre des services fournis par les institutions 
de retraite professionnelle agréées dans d’autres États membres à des entreprises d’affiliation situées 
au Luxembourg. Le Conseil d’État marque son accord avec le texte proposé.

La précision apportée à l’endroit de l’article 20-4, paragraphe 1er, point 3, de la loi précitée du 
16  juillet 2019, précision dont le Conseil d’État avait souligné la nécessité dans son avis précité du 
30 novembre 2021, ne donne pas lieu à des observations de sa part.

Amendement 4 introduisant un nouveau chapitre 2 et un nouvel article 4
L’amendement 4 introduit dans le projet de loi un nouvel article 4 en vue d’insérer un nouvel 

article 163-1 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement col-
lectif, le nouvel article 163-1 étant destiné à transposer l’article 1er de la directive (UE) 2021/2261.

Le dispositif proposé vise principalement à éviter que des investisseurs de détail dans les PRIIP 
(« Packaged Retail Investment and Insurance-based Products ») et qui veulent investir dans des parts 
d’OPCVM ne doivent recevoir, à partir du 1er janvier 2023, deux documents d’information différents 
pour le même produit, à savoir les informations clés pour l’investisseur et les documents d’informations 
clés qui couvrent essentiellement les mêmes exigences en matière d’information. 

La transposition des dispositions pertinentes de la directive (UE) 2021/2261 étant correctement 
effectuée, le Conseil d’État ne formule pas d’autres observations.

Amendement 5 introduisant un nouveau chapitre 3 et un nouvel article 5
Le nouvel article 5 qui est introduit dans le projet de loi par l’amendement sous rubrique, a pour 

objet de prolonger le régime transitoire figurant à l’article 2, alinéa 2, de la loi modifiée du 17 avril 
2018 relative aux documents d’information clés relatifs aux produits d’investissement packagés de 
détail et fondés sur l’assurance, régime transitoire qui exempte les sociétés de gestion, les sociétés 
d’investissement et les personnes qui fournissent des conseils sur les parts d’OPCVM ou d’OPCVM 
non coordonnés de l’obligation de fournir un document d’informations clés aux investisseurs de détail 
jusqu’au 31 décembre 2022.

Le Conseil d’État ne formule pas d’observations.

Amendement 6 introduisant un nouveau chapitre 4 et un nouvel article 6
Le nouvel article qui est introduit par l’amendement sous rubrique vise à préciser les dates à partir 

desquelles s’appliqueront les dispositions des articles 4 et 5 nouveaux du projet de loi.
Le Conseil d’État constate que l’application de l’article 5 à partir du 1er janvier 2022 confère une 

certaine rétroactivité au dispositif proposé qui, d’après la motivation de l’amendement, « est nécessaire 
afin d’assurer la continuité et la sécurité juridique pour les administrés ». Le Conseil d’État note que 
le règlement (UE) 2021/2259, qui étend la durée de la phase transitoire définie à l’article 5, n’a été 
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publié que le 20 décembre 2021 et que la prolongation de la phase transitoire, qui a expiré au 
31  décembre 2021, jusqu’au 31 décembre 2022 est censée se faire sans rupture dans le temps afin 
d’assurer la continuité et le bon fonctionnement du dispositif qui permet à certaines entités qui four-
nissent des conseils sur les parts d’OPCVM ou d’OPCVM non coordonnés d’être exemptées de l’obli-
gation de fournir certains documents d’information aux investisseurs de détail.

D’après la jurisprudence de la Cour constitutionnelle, « si, en règle générale, le principe de sécurité 
juridique s’oppose à ce qu’une disposition législative ou réglementaire s’applique rétroactivement, il 
peut en être autrement, à titre exceptionnel, lorsque le but à atteindre l’exige dans l’intérêt général et 
lorsque la confiance légitime des intéressés est dûment respectée »1. 

Le Conseil d’État peut dès lors marquer son accord quant à la rétroactivité proposée.

*

OBSERVATIONS D’ORDRE LEGISTIQUE

Amendement 2
Au point 1°, l’article 1er, tel qu’amendé, est à rédiger comme suit :

« L’article 18 de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, 
EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS est modifié comme suit :
1°	Au paragraphe 1er, alinéa 1er, point 5, les mots « aux articles 19 à 22 ou 23 à 26 » sont rem-

placés par les mots « aux articles 19 à 26sexies » ;
2°	Au paragraphe 3, les mots « prévues aux articles 19 à 22 ou 23 à 26 » sont remplacés par les 

mots « prévues aux articles 19 à 26sexies » . »

Amendement 6
L’article 6, tel qu’amendé, est à reformuler de la manière suivante :

« Art. 6. L’article 5 produit ses effets à partir du 1er janvier 2022.
L’article 4 entre en vigueur le 1er janvier 2023. »

Ainsi délibéré en séance plénière et adopté à l’unanimité des 19 votants, le 25 janvier 2022.

	Le Secrétaire général,	 Le Président, 
	 Marc BESCH	 Christophe SCHILTZ

1	 Cour constitutionnelle, arrêt n° 00152 du 22 janvier 2021, Mém. A, N° 72 du 28 janvier 2021.
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No 77745

CHAMBRE DES DEPUTES
Session ordinaire 2021-2022

P R O J E T  D E  L O I
portant modification de :

1°	 la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les orga-
nismes de placement collectif ;

2°	 la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents 
d’informations clés relatifs aux produits d’investissement 
packagés de détail et fondés sur l’assurance ;

3°	 la loi du 16 juillet 2019 portant mise en oeuvre des règle-
ments EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS

en vue de la transposition de la directive (UE) 2021/2261 du 
Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2021 
modifiant la directive 2009/65/CE en ce qui concerne l’utilisa-
tion de documents d’informations clés par les sociétés de 
gestion d’organismes de placement collectif en valeurs 

mobilières (OPCVM), et de la mise en oeuvre :

1°	 du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du 
Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen 
d’épargne-retraite individuelle (PEPP) ;

2°	 du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du 
Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informa-
tions en matière de durabilité dans le secteur des services 
financiers ;

3°	 du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du 
Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre visant 
à favoriser les investissements durables et modifiant le 
règlement (UE) 2019/2088 ;

4°	 du règlement (UE) 2021/557 du Parlement européen et du 
Conseil du 31 mars 2021 modifiant le règlement (UE) 
2017/2402 créant un cadre général pour la titrisation ainsi 
qu’un cadre spécifique pour les titrisations simples, trans-
parentes et standardisées, afin de favoriser la reprise après 
la crise liée à la COVID-19 ;

5°	 du règlement (UE) 2021/2259 du Parlement européen et du 
Conseil du 15 décembre 2021 modifiant le règlement (UE) 
n° 1286/2014 en vue de proroger le régime transitoire appli-
qué aux sociétés de gestion, aux sociétés d’investissement 
et aux personnes qui fournissent des conseils au sujet des 
parts d’organismes de placement collectif en valeurs mobi-
lières (OPCVM) et d’OPCVM non coordonnés ou qui vendent 
ces parts

*  *  *
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AVIS COMPLEMENTAIRE DE LA CHAMBRE DE COMMERCE
(24.1.2022)

La Chambre de Commerce a déjà eu l’occasion de se prononcer, dans son avis du 3 mai 2021, sur 
les dispositions du projet de loi n°7774 qui met en œuvre en droit luxembourgeois, d’une part, le 
règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit 
paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (ci-après le « Règlement 2019/1238 »), et, d’autre part, le 
règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publica-
tion d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers (ci-après le 
« Règlement 2019/2088 ») ainsi que le règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil 
du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et modi-
fiant le règlement (UE) 2019/2088 (ci-après le « Règlement 2020/852 »).

Pour rappel :
–	 Le Règlement 2019/1238 institue des règles uniformes concernant l’enregistrement, la conception, 

la distribution et la surveillance des produits d’épargne-retraite individuelle qui sont distribués dans 
l’Union européenne sous l’appellation « produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle » ou 
« PEPP ».

–	 Le Règlement 2019/2088 établit des règles harmonisées pour les acteurs des marchés financiers et 
les conseillers financiers relatives à la transparence en ce qui concerne l’intégration des risques en 
matière de durabilité, la prise en compte des incidences négatives en matière de durabilité dans leurs 
processus ainsi que la fourniture d’informations en matière de durabilité en ce qui concerne les 
produits financiers.

–	 Le Règlement 2020/852 établit quant à lui les critères permettant de déterminer si une activité éco-
nomique est considérée comme durable sur le plan environnemental, aux fins de la détermination 
du degré de durabilité environnementale d’un investissement.
Les six amendements parlementaires au projet de loi n°7774 soumis à la Chambre de Commerce 

pour avis ont pour objet de (i) transposer les articles 1er et 2 de la directive (UE) 2021/22611,  
(ii) mettre en œuvre les règlements européens (UE) 2021/5572 et 2021/22593 ainsi que de (iii) faire 
suite à une remarque du Conseil d’Etat émise dans son avis du 30 novembre 2021 à l’encontre de 
l’article 20-2 paragraphe 3 du projet de loi n°7774.

La transposition de la directive (UE) 2021/2261 précitée se reflète par l’ajout d’un nouvel arti- 
cle 163-1 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif 
(ci-après la « Loi OPC ») qui vise à préciser que le document d’informations clés, établi conformément 
au règlement (UE) n° 1286/20144, est réputé satisfaire aux exigences en matière d’informations clés 
pour l’investisseur imposées par certains articles de la Loi OPC. En effet, comme précisé dans la 
motivation de l’amendement parlementaire en question, sans cette précision, il serait nécessaire pour 
les catégories de parts d’OPCVM commercialisées auprès d’investisseurs de détail de produire à la 
fois un document contenant les informations clés pour l’investisseur au titre de la directive OPCVM 
(UCITS-KIID), et un document d’informations clés au titre du règlement (UE) n° 1286/2014 
(PRIIPs-KID).

Le règlement (UE) 2021/557 est mis en œuvre notamment par l’insertion de nouvelles références à 
la loi du 16 juillet 2019 2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF 
et Titrisation STS liées aux exigences applicables aux titrisations simples, transparentes et standardisées 
inscrites au bilan telles qu’introduites par le règlement (UE) 2021/557.

1	 Directive (UE) 2021/2261 du Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2021 modifiant la directive 2009/65/CE en 
ce qui concerne l’utilisation de documents d’informations clés par les sociétés de gestion d’organismes de placement collectif 
en valeurs mobilières

2	 Règlement (UE) 2021/557 du Parlement européen et du Conseil du 31 mars 2021 modifiant le règlement (UE) 2017/2402 
créant un cadre général pour la titrisation ainsi qu’un cadre spécifique pour les titrisations simples, transparentes et standar-
disées, afin de favoriser la reprise après la crise liée ä la COVID-19

3	 Règlement (UE) 2021/2259 du Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2021 modifiant le règlement (UE)  
n° 1286/2014 en vue de proroger le régime transitoire appliqué aux sociétés de gestion, aux sociétés d’investissement et aux 
personnes qui fournissent des conseils au sujet des parts d’organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM) 
et d’OPCVM non coordonnés ou qui vendent ces parts

4	 Règlement (UE) n° 1286/2014 du Parlement européen et du Conseil du 26 novembre 2014 sur les documents d’informations 
clés relatifs aux produits d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance
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Le règlement (UE) 2021/2259 précité est quant à lui mis en œuvre par le biais de la prorogation –
jusqu’au 31 décembre 2022 – du régime transitoire en vertu duquel les sociétés de gestion, les sociétés 
d’investissement et les personnes qui fournissent des conseils sur des parts d’OPCVM ou d’OPCVM 
non coordonnés proposés aux investisseurs de détail sont exemptées de l’obligation de fournir un 
document d’informations clés aux investisseurs de détail (PRIIPs-KID).

La Chambre de Commerce n’a pas de remarques à formuler et s’en tient à la motivation des amen-
dements parlementaires sous avis qui explique clairement le cadre et les objectifs desdits 
amendements.

*

Après consultation de ses ressortissants, la Chambre de Commerce est en mesure d’approuver les 
amendements parlementaires sous avis.
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No 77746

CHAMBRE DES DEPUTES
Session ordinaire 2021-2022

P R O J E T  D E  L O I
portant modification de :

1°	 la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les orga-
nismes de placement collectif ;

2°	 la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents 
d’informations clés relatifs aux produits d’investissement 
packagés de détail et fondés sur l’assurance ;

3°	 la loi du 16 juillet 2019 portant mise en oeuvre des règle-
ments EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS ;

en vue de la transposition de la directive (UE) 2021/2261 du 
Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2021 
modifiant la directive 2009/65/CE en ce qui concerne l’utilisa-
tion de documents d’informations clés par les sociétés de 
gestion d’organismes de placement collectif en valeurs 

mobilières (OPCVM), et de la mise en oeuvre :

1°	 du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du 
Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen 
d’épargne-retraite individuelle (PEPP) ;

2°	 du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du 
Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informa-
tions en matière de durabilité dans le secteur des services 
financiers ;

3°	 du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du 
Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre visant 
à favoriser les investissements durables et modifiant le 
règlement (UE) 2019/2088 ;

4°	 du règlement (UE) 2021/557 du Parlement européen et du 
Conseil du 31 mars 2021 modifiant le règlement (UE) 
2017/2402 créant un cadre général pour la titrisation ainsi 
qu’un cadre spécifique pour les titrisations simples, trans-
parentes et standardisées, afin de favoriser la reprise après 
la crise liée à la COVID-19 ;

5°	 du règlement (UE) 2021/2259 du Parlement européen et du 
Conseil du 15 décembre 2021 modifiant le règlement (UE) 
n° 1286/2014 en vue de proroger le régime transitoire appli-
qué aux sociétés de gestion, aux sociétés d’investissement 
et aux personnes qui fournissent des conseils au sujet des 
parts d’organismes de placement collectif en valeurs mobi-
lières (OPCVM) et d’OPCVM non coordonnés ou qui vendent 
ces parts

*  *  *
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RAPPORT DE LA COMMISSION DES FINANCES 
ET DU BUDGET

(31.1.2022)

La Commission se compose de : M. André BAULER, Président-Rapporteur ; MM. Guy ARENDT, 
Gilles BAUM, François BENOY, Dan BIANCALANA, Sven CLEMENT, Yves CRUCHTEN, 
Mme  Martine HANSEN, MM. Fernand KARTHEISER, Dan KERSCH, Mme Josée LORSCHE, 
MM. Laurent MOSAR, Gilles ROTH, Claude WISELER et Michel WOLTER, Membres

*

1. ANTECEDENTS

Le projet de loi n°7774 a été déposé par le Ministre des Finances le 3 mars 2021.
Lors de la réunion de la Commission des Finances et du Budget (COFIBU) du 31 mai 2021, 

Monsieur André Bauler a été désigné rapporteur du projet de loi sous rubrique. Le projet de loi a été 
présenté à la COFIBU au cours de la même réunion.

L’avis de la Chambre de commerce date du 3 mai 2021.
Le Conseil d’Etat a émis son avis le 30 novembre 2021.
La COFIBU a examiné l’avis du Conseil d’Etat au cours de la réunion du 10 janvier 2022. Elle a 

adopté une série d’amendements parlementaires au cours de la même réunion.
La Chambre de commerce a émis un avis complémentaire le 24 janvier 2022.
L’avis complémentaire du Conseil d’Etat date du 25 janvier 2022.
L’examen de l’avis complémentaire et l’adoption du projet de rapport ont eu lieu au cours de la 

réunion du 31 janvier 2022.

*

2. OBJET DU PROJET DE LOI

Le projet de loi sous rubrique vise à transposer la directive (UE) 2021/2261 du Parlement européen 
et du Conseil du 15 décembre 2021 modifiant la directive 2009/65/CE en ce qui concerne l’utilisation 
de documents d’informations clés par les sociétés de gestion d’organismes de placement collectif en 
valeurs mobilières (OPCVM) (ci-après la « directive (UE) 2021/2261 »). 

La loi en projet vise également à mettre en œuvre, le règlement (UE) 2019/1238 du Parlement 
européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle 
(PEPP) (ci-après le « règlement (UE) 2019/1238 »), le règlement (UE) 2019/2088 du Parlement euro-
péen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informations en matière de durabilité 
dans le secteur des services financiers (ci-après le « règlement (UE) 2019/2088 »), le règlement (UE) 
2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre visant 
à favoriser les investissements durables et modifiant le règlement (UE) 2019/2088 (ci-après le « règle-
ment (UE) 2020/852 »), le règlement (UE) 2021/557 du Parlement européen et du Conseil du 31 mars 
2021 modifiant le règlement (UE) 2017/2402 créant un cadre général pour la titrisation ainsi qu’un 
cadre spécifique pour les titrisations simples, transparentes et standardisées, afin de favoriser la reprise 
après la crise liée à la COVID-19 (ci-après le « règlement (UE) 2021/557 »), et le règlement (UE) 
2021/2259 du Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2021 modifiant le règlement (UE) 
n° 1286/2014 en vue de proroger le régime transitoire appliqué aux sociétés de gestion, aux sociétés 
d’investissement et aux personnes qui fournissent des conseils au sujet des parts d’organismes de 
placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM) et d’OPCVM non coordonnés ou qui vendent ces 
parts (ci-après le « règlement (UE) 2021/2259 »).

Considérations générales

Le règlement (UE) 2019/1238 vise à harmoniser le marché européen des produits d’épargne-retraite 
individuelle en introduisant un nouveau produit d’épargne-retraite européen, nommé « produit paneuro-
péen d’épargne-retraite individuelle » ou « PEPP ». L’acronyme « PEPP » est emprunté à la désignation 
anglaise « pan-European personal pension product ». Le PEPP est un produit de retraite complémentaire 
individuel réglementé, facultatif, avec une portabilité élevée au sein de l’Union européenne.
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Le règlement (UE) 2019/1238 définit entre autres les informations à communiquer au client, les 
exigences en matière de conseil obligatoire, les options d’investissement pour les épargnants (ainsi que 
les modalités de changement d’option), les conditions en matière de portabilité du produit (en cas de 
changement de résidence) et les conditions relatives à la phase de versement.

Le règlement (UE) 2019/2088 établit des règles harmonisées s’appliquant aux acteurs des marchés 
financiers et conseillers financiers, relatives à la transparence en ce qui concerne l’intégration des 
risques en matière de durabilité et la prise en compte des incidences négatives en matière de durabilité 
dans leurs processus. En outre, le règlement 2019/2088 définit les obligations relatives à la fourniture 
d’informations en matière de durabilité pour ce qui est des produits financiers.

Le règlement (UE) 2020/852 détermine les critères selon lesquels une activité économique est 
durable sur le plan environnemental aux fins d’établir le degré de durabilité environnementale d’un 
investissement.

La mise en œuvre des règlements (UE) 2019/1238, 2019/2088 et 2020/852 nécessite des modifica-
tions de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF 
et Titrisation STS.

La Commission de surveillance du secteur financier (ci-après « CSSF ») et le Commissariat aux 
assurances (ci-après « CAA ») sont désignés comme autorités compétentes chargées de veiller à l’ap-
plication des règlements (UE) 2019/1238, 2019/2088 et 2020/852. La CSSF et le CAA se trouvent 
également investis des pouvoirs de surveillance et d’enquête nécessaires à l’exercice de leurs nouvelles 
fonctions ainsi que du pouvoir d’infliger les sanctions et autres mesures administratives. 

Le règlement (UE) 2021/557 modifie la législation relative à la titrisation afin de favoriser la reprise 
économique dans le contexte de la pandémie de Covid-19. Le projet de loi se contente ici d’opération-
naliser une disposition ponctuelle relative aux sanctions administratives.

La directive (UE) 2021/2261 apporte des modifications concernant l’utilisation de documents d’in-
formations clés par les sociétés de gestion d’organismes de placement collectif en valeurs mobilières 
(OPCVM) et le règlement (UE) 2021/2259 vise à proroger d’un an le régime transitoire appliqué aux 
sociétés de gestion, aux sociétés d’investissement et aux personnes qui fournissent des conseils au sujet 
des parts d’organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM) et d’OPCVM non 
coordonnés ou qui vendent ces parts. Il s’agit d’éviter que les sociétés de gestion, les sociétés d’inves-
tissement et les personnes qui fournissent des conseils sur des parts d’OPCVM soient obligés de fournir 
deux documents d’informations clés pour le même produit. A cette fin, le projet de loi introduit un 
nouvel article 163-1 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement 
collectif et étend la disposition transitoire figurant dans la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux 
documents d’informations clés relatifs aux produits d’investissement packagés de détail et fondés sur 
l’assurance.

Pour tout détail complémentaire, il est renvoyé au commentaire des articles.

*

3. LES AVIS

A l’exception de quelques remarques précises, le Conseil d’État ne s’est pas exprimé sur le fond. 
Dans son avis, il n’a formulé aucune opposition formelle. Une remarque du Conseil d’État a cependant 
nécessité l’adoption d’un amendement parlementaire, auquel ont été joints des amendements addition-
nels introduisant la transposition de la directive (UE) 2021/2261 et la mise en œuvre des règlements 
(UE) 2021/557 et (UE) 2021/2259 dans le projet de loi.

Dans son avis complémentaire, le Conseil d’État note que certaines observations faites dans son 
avis initial ont été reprises par voie d’amendement. En outre, le Conseil d’État estime que l’applicabilité 
rétroactive de l’article 5 est justifiée, afin d’assurer la continuité et la sécurité juridique. 

Dans ses avis du 3 mai 2021 et du 24 janvier 2022, la Chambre de commerce n’a pas de commentaire 
à formuler et est donc en mesure d’approuver le projet de loi sous rubrique.

Pour tout détail complémentaire, il est renvoyé aux avis respectifs.

*
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4. COMMENTAIRE DES ARTICLES

Observation générale d’ordre légistique
À l’occasion d’insertion d’articles, le texte nouveau est précédé de l’indication du numéro corres-

pondant qui est souligné pour mieux le distinguer du numéro des articles de l’acte modificatif. Cette 
indication de l’article n’est donc pas à faire figurer en caractères italiques.

Intitulé
Dans son avis, le Conseil d’Etat constate que l’intitulé du projet de loi prête à croire que le texte de 

loi en projet comporte tant des dispositions autonomes que des dispositions modificatives. Comme la 
visée de la loi en projet est toutefois entièrement modificative, il y a lieu de reformuler l’intitulé de 
manière à ce qu’il reflète cette portée.

Étant donné que les règlements européens sont d’application directe, il est de mise de reprendre leur 
intitulé dans celui de la loi ou du règlement destinés à établir les mesures d’application nationales 
prescrites par ces règlements. Au cas où un règlement européen a déjà fait l’objet de modifications, il 
convient d’insérer les termes « tel que modifié » après l’intitulé.

Aux énumérations, le terme « et » est à omettre à l’avant-dernier élément comme étant superfétatoire.
Au vu de ce qui précède, il y a lieu de libeller l’intitulé de la loi en projet sous avis comme suit :

	 « Projet de loi portant modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements 
EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS en vue de la mise en œuvre :
1°	du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un 

produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP) ;
2°	du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la 

publication d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers, tel que 
modifié ;

3°	du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur l’établis-
sement d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant le règlement (UE) 
2019/2088 ».

Par le biais de l’amendement parlementaire 1, la Commission des Finances et du Budget procède 
à une nouvelle modification de l’intitulé afin de refléter l’intégration de la transposition de la directive 
(UE) 2021/2261 du Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2021 modifiant la directive 
2009/65/CE en ce qui concerne l’utilisation de documents d’informations clés par les sociétés de ges-
tion d’organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM) (ci-après, la « directive (UE) 
2021/2261 »), et la mise en œuvre du règlement (UE) 2021/557 du Parlement européen et du Conseil 
du 31 mars 2021 modifiant le règlement (UE) 2017/2402 créant un cadre général pour la titrisation 
ainsi qu’un cadre spécifique pour les titrisations simples, transparentes et standardisées, afin de favo-
riser la reprise après la crise liée à la COVID-19 (ci-après, le « règlement (UE) 2021/557 ») et du 
règlement (UE) 2021/2259 du Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2021 modifiant le 
règlement (UE) n° 1286/2014 en vue de proroger le régime transitoire appliqué aux sociétés de gestion, 
aux sociétés d’investissement et aux personnes qui fournissent des conseils au sujet des parts d’orga-
nismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM) et d’OPCVM non coordonnés ou qui 
vendent ces parts (ci-après, le « règlement (UE) 2021/2259 ») dans le projet de loi, et accessoirement 
à donner suite aux observations du Conseil d’Etat concernant la forme de l’intitulé.

Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat constate que le projet de loi englobe désormais 
des dispositions qui dépassent le cadre de la modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en 
œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS. Il rappelle que, en vue de 
faciliter l’accessibilité aux normes de droit, le dispositif de la loi devrait former un tout homogène. En 
l’occurrence, l’ajout d’un certain nombre de dispositions modificatives qui n’ont pas de lien avec la 
matière principale traitée fait que le principe de l’accessibilité aux normes de droit n’est pas 
respecté.

Le Conseil d’État ne formule pas d’autres observations.

Article 1er nouveau
Par le biais de l’amendement parlementaire 2, la Commission des Finances et du Budget procède 

aux modifications suivantes :
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1°	Les anciens articles 1er et 2 du projet de loi deviennent les nouveaux articles 2 et 3, et il est inséré 
un nouvel article 1er, libellé comme suit :

« Art. 1er. L’article 18 de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, 
EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS est modifié comme suit :
1°	Au paragraphe 1er, point 5, les mots « ou aux articles 26bis à 26sexies » sont insérés entre les 

mots « aux articles 19 à 22 ou 23 à 26 » et les mots « du règlement (UE) 2017/2402»;
2°	Au paragraphe 3, les mots « ou aux articles 26bis à 26sexies » sont insérés entre les mots « pré-

vues aux articles 19 à 22 ou 23 à 26 » et les mots « dudit règlement dans le cas d’une 
violation ». ».

	 Cet amendement vise à mettre en œuvre le règlement (UE) 2021/557 par l’introduction d’un nouvel 
article 1er dans le projet de loi. Les articles subséquents sont renumérotés en conséquence.

	 Les modifications opérées par le nouvel article 1er du projet de loi à l’article 18 de la loi du 16 juillet 
2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS visent 
à tenir compte de l’insertion des articles 26bis à 26sexies au règlement (UE) 2017/2402 par le 
règlement (UE) 2021/557. Les changements effectués reflètent ainsi le nouvel article 32 du règle-
ment (UE) 2017/2402, tel que modifié par l’article 1er, point 16, du règlement (UE) 2021/557.

	 Il convient également de noter qu’une désignation d’autorité compétente suite aux modifications 
opérées par le règlement (UE) 2021/557 n’est pas nécessaire, étant donné que l’article 16, para-
graphe 2, de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, 
ELTIF et Titrisation STS prévoit déjà que la CSSF est « l’autorité compétente au Luxembourg pour 
veiller, conformément à l’article 29, paragraphe 5, du règlement (UE) 2017/2402, au respect des 
articles 18 à 27 dudit règlement par les initiateurs, les sponsors et les SSPE, et au respect de l’ar-
ticle 28 du règlement (UE) 2017/2402 par les tiers visés à l’article 27, paragraphe 2, dudit règle-
ment ». Les articles 26bis à 26sexies étant déjà inclus dans la référence aux « articles 18 et 27 », la 
CSSF est déjà désignée en tant qu’autorité compétente.

2°	A l’article 2 nouveau (article 1er ancien), les mots « Avant le chapitre 5 de la loi du 16 juillet 2019 
portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS » sont 
remplacés par les mots « Après le chapitre 4 de la même loi ».

	 Cette modification vise à refléter la renumérotation de l’ancien article 1er en article 2, et à donner 
suite à la recommandation du Conseil d’Etat de remplacer les mots « Avant le chapitre 5 » par les 
mots « Après le chapitre 4 » dans la phrase liminaire. 

3°	Les articles 1er, 2 et 3 forment un nouveau chapitre 1er, qui porte l’intitulé suivant :
	 « Chapitre 1er – Modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements 

EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS ».
	 Cette modification vise à regrouper les articles 1er à 3 portant modification de la loi du 16 juillet 

2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS sous 
un chapitre 1er pour faciliter la lisibilité du projet de loi, qui comportera désormais également la 
modification ponctuelle d’autres lois du secteur financier. 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat constate que sous le point 1°, les auteurs des 

amendements modifient l’article 18 de la loi précitée du 16 juillet 2019 en vue de la mise en œuvre 
des changements effectués par le règlement (UE) 2021/557, à travers son article 1er, point 16, à l’endroit 
de l’article 32 du règlement. L’article 32 en question allonge la liste des comportements qui doivent 
pouvoir être sanctionnés par les autorités compétentes. Sont visés plus particulièrement en l’occurrence 
les cas de non-respect des nouvelles exigences applicables aux titrisations simples, transparentes et 
standardisées inscrites au bilan et introduites par les articles 26bis à 26sexies nouvellement intégrés 
dans le règlement (UE) 2017/2402.

Le Conseil d’État ne formule pas d’autres observations.
Les points 2° et 3° reflètent, le premier la renumérotation des articles du projet de loi et le deuxième 

le regroupement des articles modifiant la loi précitée du 16 juillet 2019 sous un chapitre à part pour 
faciliter la lisibilité du projet de loi.

Le Conseil d’État renvoie à ses observations faites à l’endroit de l’amendement 1er concernant l’objet 
du projet de loi tel que transformé par les amendements.

D’un point de vue légistique, le Conseil d’Etat estime qu’au point 1°, l’article 1er, tel qu’amendé, 
est à rédiger comme suit :
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« L’article 18 de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, 
MMF, ELTIF et Titrisation STS est modifié comme suit :
1°	Au paragraphe 1er, alinéa 1er, point 5, les mots « aux articles 19 à 22 ou 23 à 26 » sont remplacés 

par les mots « aux articles 19 à 26sexies » ;
2°	Au paragraphe 3, les mots « prévues aux articles 19 à 22 ou 23 à 26 » sont remplacés par les 

mots « prévues aux articles 19 à 26sexies ». »
A des fins de cohérence avec le texte des règlements européens, la Commission des Finances et du 

Budget ne reprend pas le libellé proposé par le Conseil d’Etat.

Article 2 (article 1er initial)
Le présent article du projet de loi vise à modifier la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre 

des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS (ci-après, la « loi du 16 juillet 
2019 ») en y insérant deux nouveaux chapitres 4bis et 4ter. 

Le Conseil d’État constate que, dans la configuration des deux dispositifs, les auteurs du projet de 
loi ont suivi la structuration des dispositifs qui figurent d’ores et déjà dans la loi précitée du 16 juillet 
2019 en relation avec la mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation 
STS.

Le nouveau chapitre 4bis vise à mettre en œuvre le règlement (UE) 2019/1238 du Parlement euro-
péen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle 
(PEPP) (ci-après, le « règlement (UE) 2019/1238 ») en introduisant six nouveaux articles numérotés 
20-1 à 20-6 dans la loi précitée du 16 juillet 2019.

Le Conseil d’Etat recommande de remplacer les termes « Avant le chapitre 5 » par les termes 
« Après le chapitre 4 » à la phrase liminaire

La Commission des Finances et du Budget reprend cette proposition. 

Commentaire concernant l’article 20-1
A des fins de lisibilité du présent chapitre, l’article 20-1 nouveau renvoie aux définitions du règle-

ment (UE) 2019/1238.
Cette façon de procéder contribue à la lisibilité́ du texte et ne donne pas lieu à d’autres observations 

de la part du Conseil d’État. 

Commentaire concernant l’article 20-2
L’article 20-2 nouveau désigne la Commission de surveillance du secteur financier (ci-après, la 

« CSSF ») et le Commissariat aux assurances (ci-après, le « CAA ») en tant qu’autorités compétentes 
luxembourgeoises pour veiller à l’application du règlement (UE) 2019/1238 par les personnes phy-
siques et morales qui sont soumises à leur surveillance respective et qui fournissent et distribuent des 
produits paneuropéens d’épargne-retraite individuelle.

L’alinéa 2 du paragraphe 1er et l’alinéa 2 du paragraphe 2 désignent la CSSF et le CAA en tant 
qu’autorité compétente de l’État membre d’accueil pour les fournisseurs et distributeurs de PEPP établis 
dans un autre Etat membre qui fournissent ou distribuent des PEPP au Luxembourg, et qui, s’ils étaient 
établis au Grand-Duché de Luxembourg, relèveraient de la surveillance respectivement de la CSSF ou 
du CAA. Sont visés les fournisseurs et distributeurs de PEPP établis dans un autre Etat membre qui 
fournissent ou distribuent des PEPP au Luxembourg au titre de la libre prestation de services ou de la 
liberté d’établissement prévues à l’article 14 du règlement (UE) 2019/1238. La CSSF et le CAA 
exercent les pouvoirs des autorités compétentes de l’Etat membre d’accueil prévus à l’article 16 du 
règlement (UE) 2019/1238 et reçoivent les informations visées à l’article 15.

Le paragraphe 3 désigne par dérogation au paragraphe 1er, alinéa 2, et au paragraphe 2, alinéa 2, la 
CSSF comme l’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil pour toutes les institutions de retraite 
professionnelle établies dans un autre Etat membre, qui fournissent ou distribuent des PEPP au 
Luxembourg au titre de la libre prestation de services ou de la liberté d’établissement prévues à l’ar-
ticle 14 du règlement (UE) 2019/1238. En effet, en application de l’article 15, paragraphe 6, du règle-
ment (UE) 2019/1238, une autre autorité compétente que celles visées aux paragraphes 1er et 2 peut 
être désignée pour exercer les pouvoirs conférés aux autorités compétentes de l’Etat membre d’accueil. 
L’Inspection Générale de la Sécurité Sociale (« IGSS ») est l’autorité d’accueil dans le cadre des ser-
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vices fournis par des institutions de retraite professionnelle agréées dans d’autres Etats membres à des 
entreprises d’affiliation situées au Luxembourg. Etant donné que l’IGSS est seulement en charge de la 
surveillance des régimes complémentaires de pension, il y a lieu de prévoir que les pouvoirs conférés 
aux autorités compétentes de l’Etat membre d’accueil au titre du règlement (UE) 2019/1238 pour les 
institutions de retraite professionnelle établies dans un autre Etat membre, qui fournissent ou distribuent 
des PEPP au Luxembourg, soient exercés par la CSSF.

Le Conseil d’Etat constate que l’article 20-2 désigne les autorités compétentes au Luxembourg pour 
veiller à l’application du règlement (UE) 2019/1238, à savoir, au paragraphe 1er, la Commission de 
surveillance du secteur financier (ci-après la « CSSF ») et, au paragraphe 2, le Commissariat aux 
assurances (ci-après le « CAA »), selon que le fournisseur ou le distributeur de PEPP tombe, de par 
son activité principale, dans le champ de compétence de l’un ou de l’autre. Sont visés à chaque fois 
les fournisseurs et distributeurs de PEPP qui sont établis au Luxembourg ainsi que les fournisseurs et 
distributeurs de PEPP établis dans un autre État membre et qui fournissent ou distribuent des PEPP au 
titre de la libre prestation de services ou de la liberté d’établissement conformément à l’article 14 du 
règlement (UE) 2019/1238.

Le paragraphe 3 désigne, par dérogation au paragraphe 1er, alinéa 2, et au paragraphe 2, alinéa 2, 
la CSSF comme l’autorité compétente de l’État membre d’accueil pour toutes les institutions de retraite 
professionnelle établies dans un autre État membre et qui fournissent ou distribuent au Luxembourg 
des PEPP sous le couvert de la libre prestation de services ou de la liberté d’établissement. Le Conseil 
d’État estime qu’il ne s’agit pas, en l’occurrence, d’une dérogation aux dispositifs figurant au para-
graphe 1er, alinéa 2, et au paragraphe 2, alinéa 2, mais d’une dérogation au dispositif de surveillance 
des institutions de retraite professionnelle prévu par la loi modifiée du 13 juillet 2005 concernant les 
activités et la surveillance des institutions de retraite professionnelle. Aux termes de l’article 5 de la 
loi en question, « la Commission de surveillance du secteur financier est l’autorité d’origine des ins-
titutions de retraite professionnelle sous forme de sepcav et assep » (paragraphe 1er, alinéa 2), tandis 
que « le Commissariat aux Assurances est l’autorité d’origine des institutions de retraite professionnelle 
soumises à la loi sur le secteur des assurances » (paragraphe 2, alinéa 2). Par contre, dans le cas de 
figure visé par la disposition sous revue, à savoir la fourniture au Luxembourg de services par des 
institutions de retraite professionnelle agréées dans d’autres États membres à des entreprises d’affilia-
tion situées au Luxembourg, c’est l’Inspection générale de la sécurité sociale qui fait office d’autorité 
d’accueil (article 7, paragraphe 1er, de la loi précitée du 13 juillet 2005). Le Conseil d’État suggère 
aux auteurs du projet de loi de revoir, le cas échéant, le dispositif proposé sur ce point.

Par le biais de l’amendement parlementaire 3, la Commission des Finances et du Budget procède 
à la modification suivante :

A l’endroit de l’article 20-2, le paragraphe 3 prend la teneur suivante : 
« La CSSF est l’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil pour la fourniture ou la distri-

bution de PEPP au Luxembourg par des institutions de retraite professionnelle établies dans un autre 
Etat membre, visées à l’article 6, paragraphe 1er, lettre c), du règlement (UE) 2019/1238. ».
Cette modification vise à faire suite à la remarque du Conseil d’Etat qui estime dans son avis que 

le paragraphe 3 du nouvel article 20-2 ne déroge pas aux dispositifs figurant au paragraphe 1er, alinéa 2, 
et au paragraphe 2, alinéa 2, mais déroge plutôt au dispositif de surveillance des institutions de retraite 
professionnelle prévu par la loi modifiée du 13 juillet 2005 concernant les activités et la surveillance 
des institutions de retraite professionnelle (« loi du 13 juillet 2005 »).

La loi du 13 juillet 2005 dispose à l’article 7, paragraphe 1er que « l’Inspection Générale de la 
Sécurité Sociale ou « IGSS » est l’autorité d’accueil dans le cadre des services fournis par des insti-
tutions de retraite professionnelle agréées dans d’autres Etats membres à des entreprises d’affiliation 
situées au Luxembourg ». 

Les modifications opérées par le point 1° au paragraphe 3 de l’article 20-2 visent à clarifier que la 
désignation de la CSSF en tant qu’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil pour les institutions 
de retraite professionnelle établies dans un autre Etat membre, visées à l’article 6, paragraphe 1er, 
lettre  c), du règlement (UE) 2019/1238, qui fournissent ou distribuent des produits paneuropéens 
d’épargne-retraite individuelle (« PEPP ») au Luxembourg est sans préjudice de la désignation de 
l’IGSS en tant qu’autorité d’accueil dans le cadre des services fournis par des institutions de retraite 
professionnelle agréées dans d’autres Etats membres à des entreprises d’affiliation situées au 
Luxembourg. La compétence attribuée à la CSSF en vertu de la disposition sous rubrique se cantonne 
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à désigner la CSSF en tant qu’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil pour la fourniture ou 
la distribution de PEPP au Luxembourg par des institutions de retraite professionnelle établies dans 
un autre Etat membre, sans que ceci ne déroge à la compétence de l’IGSS en tant qu’autorité d’accueil 
dans le cadre de services fournis par des institutions de retraite professionnelle agréées dans d’autres 
Etats membres à des entreprises d’affiliation situées au Luxembourg. L’IGSS est en effet seulement 
en charge de la surveillance des régimes complémentaires de pension, de sorte qu’il y a lieu de prévoir 
que les pouvoirs conférés aux autorités compétentes de l’Etat membre d’accueil au titre du règlement 
(UE) 2019/1238 pour les institutions de retraite professionnelle établies dans un autre Etat membre, 
qui fournissent ou distribuent des PEPP au Luxembourg, soient exercés par la CSSF. 

Une institution de retraite professionnelle agréée dans un autre Etat membre qui fournirait à la fois 
des services à des entreprises d’affiliation situées au Luxembourg et des PEPP au Luxembourg, serait 
ainsi soumise au contrôle de l’IGSS pour ses activités de régimes complémentaires de pension et au 
contrôle de la CSSF pour ses activités PEPP.

Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat constate que le point 1° vise, conformément aux 
observations formulées dans son avis du 30 novembre 2021, à clarifier la portée de la désignation de la 
Commission de surveillance du secteur financier en tant qu’autorité compétente de l’État membre d’ac-
cueil pour les institutions de retraite professionnelle établies dans un autre État membre, visées à l’ar-
ticle 6, paragraphe 1er, lettre c), du règlement (UE) 2019/1238, qui fournissent ou distribuent des produits 
paneuropéens d’épargne-retraite individuelle au Luxembourg, par rapport aux missions qui sont dévolues 
à l’Inspection générale de la sécurité sociale comme autorité d’accueil dans le cadre des services fournis 
par les institutions de retraite professionnelle agréées dans d’autres États membres à des entreprises 
d’affiliation situées au Luxembourg. Le Conseil d’État marque son accord avec le texte proposé.

La précision apportée à l’endroit de l’article 20-4, paragraphe 1er, point 3, de la loi précitée du 
16  juillet 2019, précision dont le Conseil d’État avait souligné la nécessité dans son avis précité du 
30 novembre 2021, ne donne pas lieu à des observations de sa part.

Commentaire concernant l’article 20-3
L’article 20-3 prévoit, en sus des pouvoirs prévus à l’article 40, paragraphe 2, et à l’article 63, du 

règlement (UE) 2019/1238, et aux fins de la mise en œuvre de l’article 62 dudit règlement, les pouvoirs 
de surveillance et d’enquête dont sont investis la CSSF et le CAA aux fins de l’application du 
règlement. 

Le Conseil d’Etat relève que, d’après le commentaire des articles, les pouvoirs figurant à l’ar-
ticle 20-3 s’ajoutent aux pouvoirs prévus à l’article 40, paragraphe 2 – pouvoirs des autorités compé-
tentes de notamment définir la nature, la portée et le format des informations dont elles exigent 
communication de la part des fournisseurs de PEPP à des intervalles prédéfinis –, et à l’article 63 du 
règlement (UE) 2019/1238 – pouvoirs d’intervention des autorités compétentes sur les produits en vue 
de leur interdiction ou de la restriction de leur commercialisation ou de leur distribution. 

Le Conseil d’État constate que l’article 40, paragraphe 2, du règlement (UE) 2019/1238 réserve 
effectivement une marge au législateur national vu qu’il précise que les pouvoirs des autorités compé-
tentes qu’il énumère se conçoivent « outre les pouvoirs que leur confère le droit national ».

Il note encore que la phrase introductive de l’article sous avis prévoit que les autorités compétentes 
sont investies des pouvoirs de surveillance et d’enquête nécessaires à l’exercice de leurs fonctions 
« dans les limites définies par ledit règlement ». Ce faisant, les auteurs du projet de loi ne font cepen-
dant qu’énoncer une évidence, alors qu’on voit mal les autorités compétentes se mettre en porte-à-faux 
par rapport au règlement (UE) 2019/1238 à travers l’exercice des pouvoirs qui leur sont conférés par 
l’article 20-3.

Enfin, le Conseil d’État retient que la configuration des pouvoirs conférés en l’occurrence aux 
autorités compétentes est quasiment identique à celle des pouvoirs qui leur sont réservés par les autres 
chapitres de la loi précitée du 16 juillet 2019 en relation avec la surveillance du respect des dispositions 
des autres règlements européens mis en œuvre par la loi. Cette configuration ne donne pas lieu à des 
observations de principe de la part du Conseil d’État qui se limite à rappeler que le pouvoir prévu au 
paragraphe 2, point 7, qui permet à la CSSF et au CAA de transmettre les informations qu’ils ont 
collectées au procureur d’État en vue de poursuites pénales, peut être omis, étant donné que l’article 23 
du Code de procédure pénale, qui prévoit une obligation d’information du procureur d’État, est de toute 
façon applicable.
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La Commission des Finances et du Budget constate qu’il est d’usage courant de faire figurer les 
formulations évoquées par le Conseil d’Etat dans les dispositions similaires d’autres lois et elle décide 
donc, par souci de cohérence, de les maintenir dans l’article 20-3. 

Commentaire concernant l’article 20-4
L’article 20-4, portant mise en œuvre des articles 67 et 68 du règlement (UE) 2019/1238, définit les 

sanctions et mesures administratives que peuvent prendre la CSSF et le CAA dans les cas visés au 
paragraphe 1er dudit article. 

Le paragraphe 2 énumère les sanctions et autres mesures administratives que la CSSF et le CAA 
peuvent prononcer, et met en œuvre l’article 67, paragraphe 3, du règlement (UE) 2019/1238. Il prévoit 
également que la CSSF et le CAA doivent tenir compte, lorsqu’ils déterminent le type de sanctions et 
mesures administratives et le niveau des amendes administratives, des circonstances prévues à l’ar-
ticle 68, paragraphe 2, du règlement (UE) 2019/1238.

Le Conseil d’État constate qu’en l’occurrence une mise en œuvre des dispositions de l’article 67 du 
règlement (UE) 2019/1238 est effectivement nécessaire.

Le règlement (UE) 2019/1238 ne trace en effet, en son article 67, paragraphe 1er, qu’un cadre tout 
à fait général pour le régime des sanctions administratives en prévoyant que « sans préjudice des pou-
voirs de contrôle dont disposent les autorités compétentes ni du droit qu’ont les États membres de 
prévoir et d’imposer des sanctions pénales, les États membres établissent des règles qui prévoient des 
sanctions administratives appropriées et d’autres mesures appropriées applicables en cas d’infractions 
au présent règlement, et prennent toutes les mesures nécessaires pour que ces règles soient appliquées ». 
La marge dont disposent les États membres en l’occurrence est confirmée par l’alinéa 2 de la même 
disposition qui permet aux États membres de « décider de ne pas établir de règles en matière de sanc-
tions administratives […] lorsque ces infractions sont passibles de sanctions pénales en vertu de leur 
droit national ».

Pour ce qui est des comportements qui pourront être sanctionnés, les auteurs du projet de loi ont 
choisi de procéder par référence aux dispositions du règlement (UE) 2019/1238 qui établissent des 
obligations à charge des opérateurs économiques concernés. Ce faisant, les auteurs du projet de loi 
visent effectivement, et avec la précision requise pour suffire au principe de la légalité des incrimina-
tions, l’ensemble des comportements des entités surveillées dont il y aura lieu de sanctionner le 
non-respect.

Les auteurs du projet de loi ont ensuite fait le choix de compléter la liste des comportements sanc-
tionnables au titre du paragraphe 1er, comme le fait d’ailleurs également le législateur européen, par 
l’énumération d’une série de situations dans lesquelles s’appliquent les sanctions administratives pré-
vues. Le règlement européen précise en effet en son article 67, paragraphe 2, que les sanctions admi-
nistratives et autres mesures « s’appliquent au moins aux situations » qu’il énumère ensuite. Si les 
auteurs du projet de loi n’ont pas repris intégralement cette liste de situations, le Conseil d’État peut 
toutefois s’en accommoder dans la mesure où les situations omises sont couvertes à suffisance par le 
paragraphe 1er. 

Par ailleurs, les auteurs ont ajouté à la liste des situations qui peuvent donner lieu à des sanctions 
celle dans laquelle les entités surveillées font obstacle à l’exercice de leurs pouvoirs de surveillance et 
d’enquête par les autorités compétentes, ne donnent pas suite à leurs injonctions ou fournissent sciem-
ment des informations inexactes ou incomplètes en réponse aux demandes des autorités compétentes. 
Cette incrimination de ce que l’on pourrait appeler un délit d’entrave figure déjà à l’heure actuelle au 
chapitre 1er (article 3, paragraphe 2), au chapitre 2 (article 8, paragraphe 2), au chapitre 3 (article 13, 
paragraphe 2) et au chapitre 4 (article 18, paragraphe 2, alinéa 2) de la loi précitée du 16 juillet 2019. 
Concernant ce dispositif, le Conseil d’État reste d’avis que la fourniture d’informations inexactes ou 
incomplètes par négligence ou par inadvertance devrait également pouvoir être sanctionnée par une 
amende d’ordre, et cela notamment lorsque le comportement critiqué se reproduit. Il appartiendra à la 
CSSF et au CAA d’analyser le comportement constaté et de calibrer une éventuelle amende d’ordre 
en fonction de la gravité du manquement. Le Conseil d’État constate encore qu’en l’occurrence, les 
autorités compétentes pourront appliquer l’ensemble des sanctions administratives et autres mesures 
administratives visées au paragraphe 2, dont notamment des amendes administratives conséquentes, 
alors que, au niveau des autres chapitres de la loi précitée du 16 juillet 2019 auxquels le Conseil d’État 
vient de faire référence, l’autorité compétente est limitée au prononcé d’une amende d’ordre de 250 à 
250 000 euros. Le Conseil d’État ne voit pas, pour sa part, au nom de quel principe la commission du 
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délit d’entrave devrait en l’espèce être soumise à un traitement autre que celui prévu au titre des autres 
chapitres de la loi précitée du 16 juillet 2019.

La Commission des Finances et du Budget est informée du fait que d’autres lois, telles que la loi 
MiFID (loi du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers), prévoient également que 
le délit d’entrave peut se voir appliquer l’intégralité du catalogue de sanctions et mesures administra-
tives, ce qui permet de doter la CSSF des pouvoirs nécessaires pour mener à bien ses missions et assurer 
une surveillance efficace. Elle décide donc de maintenir le paragraphe dans sa version initiale. 

Enfin, et toujours en ce qui concerne le paragraphe 1er, le Conseil d’État demande aux auteurs du 
projet de loi de revoir la référence à l’article 48 figurant sous le point 3, en y précisant qu’il s’agit de 
l’article 48 du règlement (UE) 2019/1238. Sans cet ajout, la référence devrait en effet être lue comme 
visant une disposition de la loi précitée du 16 juillet 2019.

Par le biais de l’amendement parlementaire 3, la Commission des Finances et du Budget insère 
les mots « du règlement (UE) 2019/1238 » après les mots « de l’article 48 » à l’endroit de l’article 20-4, 
paragraphe 1er, point 3.

Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat signale que la précision apportée à l’endroit de 
l’article 20-4, paragraphe 1er, point 3, de la loi précitée du 16 juillet 2019, précision dont il avait sou-
ligné la nécessité dans son avis précité du 30 novembre 2021, ne donne pas lieu à des observations de 
sa part.

Pour ce qui est du paragraphe 2, le Conseil d’État demande aux auteurs du projet de loi d’omettre 
dans la phrase introductive la référence à « toute autre personne responsable d’une violation » et de 
s’en tenir pour la définition du champ de la disposition aux personnes soumises à la surveillance des 
autorités compétentes et aux membres de leur organe de direction. Les auteurs du projet de loi ne 
fournissent en effet aucune précision concernant les personnes qui pourraient être visées en 
l’occurrence. 

La Commission des Finances et du Budget a été informée du fait que la référence en question appa-
raît fréquemment dans des textes européens. Par souci de cohérence, elle décide de la maintenir dans 
le paragraphe 2.

Pour le surplus, le Conseil d’État constate qu’une mise en œuvre par le législateur national est 
indiquée dans la mesure où l’article 67, paragraphe 3, du règlement (UE) 2019/1238 prévoit dans sa 
phrase introductive que « les États membres, conformément à leur droit national, permettent aux auto-
rités compétentes de pouvoir imposer au moins les sanctions administratives et autres mesures […] ». 
Les auteurs du projet de loi ont ensuite repris au paragraphe 2, alinéa 1er, la liste précise des sanctions 
administratives et mesures qui figurent dans le règlement européen, ce qui est conforme au texte du 
règlement européen.

En ce qui concerne le paragraphe 2, alinéa 2, sa première phrase reprend littéralement un principe 
énoncé à l’article 67, paragraphe 1er, alinéa 1er, dernière phrase du règlement (UE) 2019/1238. La deu-
xième phrase prévoit ensuite que la CSSF et le CAA déterminent le type de sanctions administratives ou 
autres mesures administratives et le niveau des amendes administratives, en tenant compte des circons-
tances prévues à l’article 68, paragraphe 2, du règlement (UE) 2019/1238. Le Conseil d’État donne à 
considérer qu’en vertu de l’applicabilité directe du droit de l’Union européenne, le législateur devrait en 
l’occurrence s’abstenir de toute reprise littérale du texte du règlement européen mis en œuvre. Il note 
toutefois qu’à l’instar de l’article 20-6, l’origine européenne de la disposition sous avis n’est pas occultée. 
Pour des motifs similaires à ceux développés ci-dessous à l’endroit de l’article 20-6, le Conseil d’État 
peut cependant s’accommoder du choix rédactionnel retenu par les auteurs du projet de loi.

Commentaire concernant l’article 20-5
Le nouvel article 20-5 prévoit, à l’instar des articles 4, 9, 14 et 19 de la loi du 16 juillet 2019, la 

possibilité d’introduire à l’encontre des décisions prises par la CSSF et le CAA un recours en réfor-
mation endéans le délai d’un mois à partir de la notification de la décision attaquée auprès du tribunal 
administratif. À des fins de cohérence, le libellé est analogue à celui employé dans les autres chapitres 
de la loi du 16 juillet 2019.

Le Conseil d’État ne formule pas d’observation.

Commentaire concernant l’article 20-6
Le nouvel article 20-6 prévoit certaines modalités du régime de publication des sanctions et mesures 

administratives qui est décrit à l’article 69 du règlement (UE) 2019/1238.
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Le paragraphe 2 prévoit que la CSSF et le CAA veillent à ce que toute décision publiée, conformé-
ment au nouvel article 20-6 et à l’article 69 du règlement (UE) 2019/1238, demeure disponible sur leur 
site internet respectif pendant une période de cinq ans après sa publication et que les données à caractère 
personnel contenues dans les publications ne sont maintenues sur le site internet de la CSSF ou du 
CAA que pendant une durée maximale de douze mois, par analogie avec ce qui est prévu dans les 
autres chapitres de la loi du 16 juillet 2019. 

Le Conseil d’Etat constate que, d’après le commentaire des articles, l’article 20-6 prévoit un certain 
nombre de modalités pour le régime de publication par les autorités compétentes des sanctions et 
mesures administratives qu’elles prononcent. Ce régime de publication est prévu à l’article 69 du 
règlement (UE) 2019/1238.

L’article 20-6 serait ainsi destiné à assurer la mise en œuvre de l’article 69 du règlement (UE) 
2019/1238 pour définir le régime de la publication des décisions que la CSSF et le CAA seront amenés 
à prendre. 

Pour ce faire, les auteurs du projet de loi se limitent à reprendre, dans leur substance, les dispositions 
des paragraphes 1er et 5 de l’article 69 précité, choisissant ainsi de ne pas procéder de la même façon 
par rapport aux paragraphes 2, 3 et 4, sans toutefois expliquer leur démarche à ce niveau. 

Les choix qui sont ainsi opérés par les auteurs du projet de loi en vue de la mise en œuvre des 
dispositions du règlement (UE) 2019/1238 donnent lieu de la part du Conseil d’État aux observations 
suivantes.

Concernant la technique de mise en œuvre de règlements européens, le Conseil d’État s’était exprimé 
comme suit dans son avis du 12 mars 2019 concernant le projet de loi qui est devenu la loi précitée 
du 16 juillet 2019 qui est modifiée en l’occurrence :

« Le Conseil d’État rappelle que, dans la mise en œuvre de règlements européens, le législateur 
doit se laisser guider par le principe de l’applicabilité directe des règlements européens dans l’ordre 
juridique interne des États membres. Dans cette perspective, une mise en œuvre au niveau de la loi 
nationale ne saurait être envisagée que si le texte européen contient une invitation adressée aux États 
membres de prendre des mesures destinées à garantir, comme en l’occurrence, que l’action de leurs 
autorités de surveillance correspond à certains principes ou si le règlement contient des options par 
rapport auxquelles les États membres doivent se déterminer. Dans un tel contexte, le règlement 
européen laisse une certaine marge d’appréciation aux États membres et leur confère le soin de 
prendre eux-mêmes les mesures législatives, réglementaires, administratives et financières néces-
saires pour que les dispositions du règlement puissent être effectivement appliquées. Ensuite, 
lorsque, dans un tel contexte, le législateur choisit de reprendre de larges pans du texte européen, 
encore faut-il que les États membres n’entravent pas l’applicabilité directe du règlement ni en dis-
simulent la nature européenne ».1

Le Conseil d’État constate qu’en l’occurrence les dispositions de l’article 69 du règlement (UE) 
2019/1238 qu’il est proposé de mettre en œuvre ne contiennent pas une invitation aux États membres, 
mais s’adressent directement aux autorités compétentes. En principe, le législateur luxembourgeois 
devrait dès lors s’abstenir d’intervenir. Le Conseil d’État part de l’hypothèse que les auteurs du projet 
de loi ont voulu établir une certaine cohérence entre les différents chapitres de la loi précitée du 16 juil-
let 2019 consacrés à la publication des sanctions. Le Conseil d’État note encore que les dispositifs de 
publication des sanctions qui figurent déjà à l’heure actuelle dans la loi précitée du 16 juillet 2019 ont 
seulement en partie une origine européenne et que, dans ce cas, ils se limitent à reprendre les parties 
du dispositif européen qui nécessitent une mise en œuvre (chapitre 4, article 20). Dans les autres cas, 
les auteurs du projet de loi qui est devenu la loi précitée du 16 juillet 2019 ont fait le choix d’intégrer 
à la loi des dispositifs de publication nationaux s’inspirant étroitement des textes européens et reprenant 
l’entièreté de leur substance (chapitre 1er, article 5, chapitre 2, article 10, chapitre 3, article 15).

Force est dès lors de constater que la cohérence, tout à fait souhaitable, recherchée au niveau des 
dispositifs de publication des sanctions administratives n’est pas au rendez-vous. Cette absence de 
cohérence sera encore renforcée tant dans la perspective retenue par les auteurs du projet de loi que 
dans la perspective de la technique de mise en œuvre des règlements européens dont le Conseil d’État 
a rappelé ci-dessus les principaux caractères. Cette absence de cohérence est en partie le fait du légis-
lateur européen qui, pour les mêmes parties du dispositif de publication, s’adresse dans certains cas 

1	 Avis du Conseil d’État du 12 mars 2019 sur le projet de loi n° 73492, p.10.
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aux États membres et dans d’autres cas directement aux autorités compétentes. Dans leur substance, 
les dispositifs proposés par le législateur européen recèlent par ailleurs, de cas en cas, certaines diffé-
rences qui ne se justifient pas de prime abord. Ainsi, et à titre d’exemple, le Conseil d’État note que 
l’article 20 de la loi précitée du 16 juillet 2019 qui met en œuvre l’article 37 du règlement (UE) 
2017/2402 du Parlement et du Conseil du 12 décembre 2017 créant un cadre général pour la titrisation 
ainsi qu’un cadre spécifique pour les titrisations simples, transparentes et standardisées, prévoit la 
publication de toute décision d’imposer une sanction administrative « n’ayant fait l’objet d’aucun 
recours », précision qui ne figure pas dans le texte qui est mis en œuvre en l’occurrence. Dans le cas 
présent, les auteurs du règlement ont en effet retenu une autre solution en prévoyant à l’article 69, 
paragraphe 4, du règlement (UE) 2019/1238 que lorsqu’une sanction administrative ou une autre 
mesure « fait l’objet d’un recours devant les autorités judiciaires concernées, les autorités compétentes 
ajoutent sans retard cette information sur leur site internet officiel, ainsi que toute information ultérieure 
concernant l’issue de ce recours ». Toute décision judiciaire annulant une décision d’imposer une 
sanction administrative ou une autre mesure est également publiée.

En définitive, et au vu des développements qui précèdent, le Conseil d’État marque cependant son 
accord avec les choix rédactionnels opérés par les auteurs du projet de loi, et ceci pour des raisons de 
cohérence et de lisibilité des dispositions figurant aux différents chapitres de la loi précitée du 16 juillet 
2019 et au vu du fait que la disposition sous avis n’entrave pas l’applicabilité directe du règlement ni 
ne dissimule la nature européenne du texte reproduit. 

Le nouveau chapitre 4ter vise à mettre en œuvre le règlement (UE) 2019/2088 du Parlement euro-
péen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informations en matière de durabilité 
dans le secteur des services financiers (ci-après, le « règlement (UE) 2019/2088 »), et le règlement 
(UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre 
visant à favoriser les investissements durables et modifiant le règlement (UE) 2019/2088 (ci-après, le 
« règlement (UE) 2020/852 »). Le nouveau chapitre 4ter introduit six nouveaux articles numérotés 
20-7 à 20-12 dans la loi précitée du 16 juillet 2019.

Commentaire concernant l’article 20-7
En vue de la définition d’un certain nombre de notions qui sont utilisées à travers le nouveau cha-

pitre 4ter, l’article 20-7 se limite ici encore à renvoyer aux définitions des mêmes notions figurant dans 
les règlements (UE) 2019/2088 et 2020/852, façon de procéder qui trouve l’accord du Conseil d’État.

Commentaire concernant l’article 20-8
L’article 20-8 nouveau procède à la désignation des autorités compétentes chargées de veiller à 

l’application du nouveau chapitre 4ter, du règlement (UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 2020/852, 
par les acteurs des marchés financiers et les conseillers financiers, et a trait aux articles 14, para-
graphe 1er, du règlement (UE) 2019/2088 et 21, paragraphe 1er, du règlement (UE) 2020/852. Il s’agit 
des autorités compétentes désignées conformément à la législation sectorielle applicable aux différentes 
catégories d’entités du secteur financier, à savoir la CSSF et le CAA.

Ainsi, la CSSF est l’autorité compétente luxembourgeoise pour veiller à l’application du cha-
pitre 4ter du présent projet de loi, du règlement (UE) 2019/2088 et du règlement 2020/852 pour les 
acteurs des marchés financiers et les conseillers financiers qui relèvent de sa surveillance.

Le CAA est l’autorité chargée de veiller à l’application du chapitre 4ter du présent projet de loi, du 
règlement (UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 2020/852 pour les acteurs des marchés financiers et 
les conseillers financiers qui relèvent de sa surveillance.

Le Conseil d’État ne formule pas d’observations.

Commentaire concernant l’article 20-9
L’article 20-9 nouveau vise également à opérationnaliser les articles 14, paragraphe 1er, et 21, para-

graphe 1er, des règlements (UE) 2019/2088 et 2020/852 respectivement. Les autorités compétentes sont 
dotées des pouvoirs de surveillance et d’enquête qui sont nécessaires pour exercer leurs fonctions au 
titre desdits règlements. Le régime des pouvoirs est globalement aligné sur celui prévu dans les cha-
pitres existants de la loi qu’il est proposé de modifier. Etant donné que les règlements en question 
prévoient essentiellement des obligations par rapport à la publication d’informations, le projet de loi 
prévoit explicitement le pouvoir d’enjoindre les acteurs des marchés financiers et les conseillers finan-
ciers de publier des informations et d’exiger, le cas échéant, la publication de communiqués rectificatifs. 
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En outre, il prévoit la possibilité pour les autorités compétentes de faire appel à des experts externes 
afin de procéder à des vérifications ou des enquêtes.

Le Conseil d’État constate que le dispositif proposé est globalement structuré de la même façon que 
les dispositifs correspondants figurant dans les autres chapitres de la loi précitée du 16 juillet 2019 qui 
est modifiée en l’occurrence. Il ne formule pas d’observations sur le principe du dispositif proposé. Il 
en est toutefois à se demander si l’injonction de publier des informations qui doivent être publiées 
conformément au règlement (UE) 2019/2088 et au règlement (UE) 2020/852 prévue au point 7 ne fait 
pas double emploi avec l’injonction figurant au point 6 et selon laquelle les autorités compétentes 
peuvent enjoindre à un acteur des marchés financiers ou un conseiller financier de se conformer aux 
dispositions desdits règlements.

La Commission des Finances et du Budget est informée du fait que le point 7 apporte une précision 
supplémentaire au projet de loi et y a été inséré après concertation avec les instances de surveillance. 
Elle décide donc de maintenir le point 7 en question.

Pour le surplus, le Conseil d’État renvoie encore à ses observations concernant l’article 20-3.

Commentaire concernant l’article 20-10
L’article 20-10 nouveau met en œuvre l’article 22 du règlement (UE) 2020/852 et définit les sanc-

tions et mesures administratives que peuvent prendre la CSSF et le CAA en cas de violation du cha-
pitre 4ter ou des articles pertinents du règlement (UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 2020/852. La 
CSSF et le CAA exercent chacun leurs pouvoirs à l’égard des entités soumises à leur surveillance 
respective. Au vu des liens étroits entre les deux règlements à mettre en œuvre, ainsi que des références 
croisées entre les articles 5 à 7 du règlement (UE) 2020/852 et les articles 8 et 9 du règlement 
2019/2088, il y a lieu de prévoir un régime de sanctions relatif aux deux règlements européens, même 
si le règlement (UE) 2019/2088 ne l’impose pas explicitement aux Etats membres. 

Le détail du régime des sanctions et mesures administratives n’étant pas non plus explicitement 
prévu par le règlement 2020/852, l’article 20-10 prévoit des sanctions et mesures administratives ana-
logues à celles employées dans les chapitres existants de la loi qu’il est proposé de modifier. 

A noter que les deux règlements concernés visent essentiellement à exiger la publication d’informa-
tions en matière de durabilité et ne prévoient pas de fourchette concernant le montant d’une éventuelle 
amende administrative. Ainsi, le projet de loi propose au paragraphe 2, point 3, du nouvel article 20-10, 
dans le respect du principe de proportionnalité, de limiter l’amende que la CSSF et le CAA peuvent 
prononcer à un maximum de 250.000 euros. En effet, d’autres lois du secteur financiers auxquelles les 
acteurs des marchés financiers sont soumis, et notamment la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative 
aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, prévoient un maximum de 250.000 euros, de 
sorte qu’il y a lieu de veiller à ce que le maximum de sanction pour l’omission d’une information en 
matière de durabilité dans un rapport annuel ne dépasse pas celui prévu pour la non-présentation d’un 
tel rapport. 

Le Conseil d’Etat constate que l’article énumère tout d’abord, en son paragraphe 1er, les comporte-
ments qui peuvent être sanctionnés et cela à travers la simple référence aux dispositions pertinentes 
des deux règlements. Cette liste est complétée par un dispositif sanctionnant le fait d’entraver l’exercice 
par les autorités compétentes de leurs pouvoirs de surveillance et d’enquête. Le paragraphe 2 reprend 
ensuite les sanctions qui peuvent être prononcées, le paragraphe 3 énumérant enfin quelques critères 
que les autorités compétentes prennent en considération lorsqu’elles prononcent une sanction.

Concernant ce dispositif, le Conseil d’État constate tout d’abord que c’est le seul règlement (UE) 
2020/852 qui prévoit, en son article 22, l’obligation pour les États membres de fixer « les règles rela-
tives aux mesures et sanctions applicables en cas de violation des articles 5, 6 et 7 ». La disposition 
en question précise encore que les mesures et sanctions prévues seront effectives, proportionnées et 
dissuasives. Au vu du fait que le règlement (UE) 2019/2088 comporte, pour les acteurs des marchés 
financiers et les conseillers financiers, des obligations de publication d’un certain nombre d’informa-
tions clairement définies qui servent notamment à protéger les intérêts des investisseurs finaux, il 
semble logique au Conseil d’État d’assortir ces obligations d’un régime de sanctions. Le Conseil d’État 
peut dès lors marquer son accord avec le texte du paragraphe 1er.

En ce qui concerne le paragraphe 2 qui définit les sanctions qui peuvent être prononcées, le Conseil 
d’État constate que le règlement (UE) 2020/852, et a fortiori le règlement 2019/2088, ne prévoient pas 
de catalogue de sanctions. Le dispositif de sanction prévu par les auteurs du projet de loi est calqué 
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sur les dispositifs figurant dans les autres chapitres de la loi précitée du 16 juillet 2019 qui est modifiée 
en l’occurrence.

Le Conseil d’État renvoie ensuite à ses observations formulées au sujet de l’article 20-4, para-
graphe 2, concernant l’extension du champ des personnes qui peuvent être visées par les sanctions à 
« toute autre personne responsable d’une violation ».

Tout comme elle l’a fait à l’article 20-4, la Commission des Finances et du Budget décide, par souci 
de cohérence, de maintenir cette expression dans le texte.

Pour ce qui est de l’interdiction temporaire d’exercer des fonctions de direction qui figure au para-
graphe 2, point 2, et qui peut être prononcée à l’endroit d’un certain nombre de personnes, le Conseil 
d’État constate la différence de formulation avec la disposition correspondante qui est insérée à l’ar-
ticle 20-4, paragraphe 2, point 3. Le Conseil d’État marque sa préférence pour la formulation reprise 
de l’article 20-4 qui est plus complète.

Vu que la formulation utilisée au paragraphe 2, point 2 de l’article 20-10 correspond à celle prévue 
dans les chapitres 1 à 3 de la loi du 16 juillet 2019, la Commission des Finances et du Budget décide, 
par souci de cohérence, de ne pas modifier le point 2 en question. 

Le paragraphe 3 comprend une liste non limitative de circonstances dont les autorités compétentes 
sont censées tenir compte lorsqu’elles déterminent le type et le niveau des sanctions ou mesures admi-
nistratives. En fait, les auteurs du projet de loi ont repris la liste de circonstances figurant à l’article 68, 
paragraphe 2, du règlement (UE) 2019/1238, tout en la complétant sur un certain nombre de points. 
Le Conseil d’État peut s’accommoder de cette façon de faire, vu que les règlements européens couverts 
par la disposition nationale n’instaurent eux-mêmes pas de dispositif sur ce point. Le Conseil d’État 
constate enfin que la CSSF et le CAA tiendront compte « de la mesure dans laquelle la violation est 
intentionnelle ou résulte d’une négligence », ce qui rejoint le point de vue exprimé à plusieurs reprises2 
par le Conseil d’État lorsqu’il critiquait l’instauration de sanctions pour le seul cas où la violation avait 
été « sciemment » commise. 

Commentaire concernant l’article 20-11
L’article 20-11 nouveau prévoit, à l’instar des articles 4, 9, 14 et 19 de la loi du 16 juillet 2019, la 

possibilité d’introduire un recours en réformation endéans le délai d’un mois auprès du tribunal admi-
nistratif contre les décisions prises par la CSSF ou le CAA. A des fins de cohérence, le libellé est 
analogue à celui employé dans les autres chapitres de la loi du 16 juillet 2019.

Le Conseil d’État renvoie à ses observations concernant l’article 20-5.

Commentaire concernant l’article 20-12
Par souci de cohérence avec les chapitres existants de la loi du 16 juillet 2019 et les lois du secteur 

financier exigeant l’établissement des documents dans lesquels les informations en matière de durabilité 
sont à inclure, le paragraphe 1er de l’article 20-12 nouveau prévoit un régime de publication des sanc-
tions et mesures administratives similaire à ceux existant déjà à l’heure actuelle dans le domaine du 
secteur financier.

Le paragraphe 2 prévoit que la CSSF et le CAA veillent à ce que toute décision publiée conformé-
ment à l’article 20-12 demeure disponible sur leur site internet respectif pendant une période de cinq 
ans après sa publication et que les données à caractère personnel contenues dans les publications ne 
sont maintenues sur le site internet que pendant une durée maximale de douze mois, par analogie avec 
ce qui est prévu dans les autres chapitres de la loi du 16 juillet 2019.

Le Conseil d’État note qu’ici encore, ni le règlement (UE) 2019/2088, ni le règlement (UE) 2020/852 
ne prévoient un tel régime de publication des décisions.

Le texte proposé correspond, dans sa substance, au texte figurant aux chapitres 1er (article 5), 
2 (article 10) et 3 (article 15) de la loi précitée du 16 juillet 2019, texte qui à son tour est calqué sur 
celui de l’article 149 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement 
collectif qui a transposé sur ce point l’article 99ter de la directive 2009/65/CE portant coordination des 

2	 Avis du Conseil d’État du 22 janvier 2019 sur le projet de loi relative aux prospectus pour valeurs mobilières […] (doc. parl. 
n°73282, p.9) ; avis du Conseil d’État n° 52.290 du 20 février 2018 sur le projet de loi relative aux marchés d’instruments 
financiers […] (doc. parl. n° 71572, p.21).
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dispositions législatives, réglementaires et administratives concernant certains organismes de place-
ment collectif en valeurs mobilières (OPCVM).

La disposition ne donne pas lieu à d’autres observations de la part du Conseil d’État.

Article 3 (article 2 initial)
Le présent article vise à mettre à jour l’intitulé de citation de la loi du 16 juillet 2019 portant mise 

en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS afin de refléter l’intégration 
des nouveaux chapitres 4bis et 4ter dans ladite loi.

L’article 3 ne donne pas lieu à des observations de la part du Conseil d’État.

Chapitre 2 et article 4 nouveaux
Par le biais de l’amendement parlementaire 4, la Commission des Finances et du Budget introduit 

un nouveau chapitre 2 et un nouvel article 4 dans le projet de loi.
Le nouveau chapitre 2 introduit à la suite du chapitre 1er du projet de loi prend la teneur 

suivante : 

« Chapitre 2 – Modification de la loi modifiée du 17 décembre 2010 
concernant les organismes de placement collectif

Art. 4. Il est introduit à la suite de l’article 163 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant 
les organismes de placement collectif, un nouvel article 163-1, libellé comme suit :

« Art. 163-1. Lorsqu’une société d’investissement, ou une société de gestion pour chacun des 
fonds communs de placement qu’elle gère, rédige, fournit, révise et traduit un document d’infor-
mations clés qui respecte les exigences applicables aux documents d’informations clés énoncées 
dans le règlement (UE) n° 1286/2014 du Parlement européen et du Conseil du 26 novembre 2014 
sur les documents d’informations clés relatifs aux produits d’investissement packagés de détail 
et fondés sur l’assurance (ci-après, le « règlement (UE) n° 1286/2014 »), la CSSF considère ce 
document comme satisfaisant aux exigences applicables aux informations clés pour l’investisseur 
énoncées aux articles 55 et 159 à 163 de la présente loi.

La CSSF n’exige pas d’une société d’investissement, ou d’une société de gestion pour chacun 
des fonds communs de placement qu’elle gère, qu’elle rédige les informations clés pour l’inves-
tisseur conformément aux articles 55 et 159 à 163 de la présente loi lorsqu’elle rédige, fournit, 
révise et traduit un document d’informations clés qui respecte les exigences applicables aux 
documents d’informations clés énoncées dans le règlement (UE) n° 1286/2014. ». ».

La présente modification introduit dans le projet de loi un nouvel article 4 ayant pour objet d’ajouter 
un nouvel article 163-1 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de pla-
cement collectif (ci-après, la « loi OPC ») aux fins de la transposition de l’article 1er de la directive 
(UE) 2021/2261. Il convient de noter que ladite directive a été publiée au Journal officiel de l’Union 
européenne le 20 décembre 2021, et doit être transposée d’ici au 30 juin 2022.

L’ajout du nouvel article 163-1 dans la loi OPC vise ainsi à préciser que le document d’informations 
clés, établi conformément au règlement (UE) n° 1286/2014 du Parlement européen et du Conseil du 
26 novembre 2014 sur les documents d’informations clés relatifs aux produits d’investissement pac-
kagés de détail et fondés sur l’assurance (ci-après, le « règlement (UE) n° 1286/2014 »), est réputé 
satisfaire aux exigences en matière d’informations clés pour l’investisseur imposées par les articles 55 
et 159 à 163 de la loi OPC. En effet, sans cette précision, il serait nécessaire pour les catégories de 
parts d’OPCVM commercialisées auprès d’investisseurs de détail de produire à la fois un document 
contenant les informations clés pour l’investisseur au titre de la directive OPCVM (UCITS-KIID), et 
un document d’informations clés au titre du règlement (UE) n° 1286/2014 (PRIIPs-KID). Il s’agit ainsi 
d’éviter que les investisseurs de détail ne reçoivent à compter du 1er janvier 2023 (date de la fin du 
régime transitoire en vertu duquel les sociétés de gestion, les sociétés d’investissement et les personnes 
qui fournissent des conseils sur des parts d’OPCVM sont exemptées de l’obligation de fournir un 
document d’informations clés aux investisseurs de détail (PRIIPs-KID)) potentiellement deux docu-
ments d’informations différents pour le même produit. 

A noter que pour les catégories de parts destinées aux investisseurs autres que les investisseurs de 
détail (qui ne tombent pas dans le champ d’application du règlement (UE) n° 1286/2014), les sociétés 
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d’investissement et les sociétés de gestion doivent continuer à rédiger des informations clés pour l’in-
vestisseur conformément aux articles 159 à 163 de la loi OPC (UCITS-KIID), à moins qu’elles ne 
décident de rédiger un document d’informations clés prévu par le règlement (UE) n° 1286/2014 
(PRIIPs-KID) pour ces catégories de parts. Dans ce cas, et conformément au considérant 7 de la direc-
tive (UE) 2021/2261, « les autorités compétentes ne devraient pas exiger des sociétés d’investissement 
et des sociétés de gestion qu’elles fournissent les informations clés pour l’investisseur, et seul le docu-
ment d’informations clés devrait être fourni à ces investisseurs ».

Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat constate que le dispositif proposé vise principale-
ment à éviter que des investisseurs de détail dans les PRIIP (« Packaged Retail Investment and 
Insurance-based Products ») et qui veulent investir dans des parts d’OPCVM ne doivent recevoir, à 
partir du 1er janvier 2023, deux documents d’information différents pour le même produit, à savoir les 
informations clés pour l’investisseur et les documents d’informations clés qui couvrent essentiellement 
les mêmes exigences en matière d’information. 

La transposition des dispositions pertinentes de la directive (UE) 2021/2261 étant correctement 
effectuée, le Conseil d’État ne formule pas d’autres observations.

Chapitre 3 et article 5 nouveaux
Par le biais de l’amendement parlementaire 5, la Commission des Finances et du Budget introduit 

un nouveau chapitre 3 et un nouvel article 5 dans le projet de loi.
Le nouveau chapitre 3 introduit à la suite du chapitre 2 du projet de loi prend la teneur suivante :

« Chapitre 3 – Modification de la loi modifiée du 17 avril 2018 
relative aux documents d’informations clés relatifs aux produits 

d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance 

Art. 5. A l’article 2, alinéa 2, de la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents d’infor-
mations clés relatifs aux produits d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance, la 
date du « 31 décembre 2021 » est remplacée par celle du « 31 décembre 2022 ». ».
Le présent ajout d’un nouvel article 5 a pour objet de changer la date figurant à l’article 2, alinéa 2, 

de la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents d’informations clés relatifs aux produits 
d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance (ci-après, la « loi PRIIPs »), du 
31 décembre 2021 au 31 décembre 2022, aux fins de la mise en œuvre du règlement (UE) 2021/2259, 
publié au Journal officiel de l‘Union européenne le 20 décembre 2021. En effet, ledit règlement prévoit 
la prorogation jusqu’au 31 décembre 2022 du régime transitoire en vertu duquel les sociétés de gestion, 
les sociétés d’investissement et les personnes qui fournissent des conseils sur des parts d’OPCVM ou 
d’OPCVM non coordonnés proposés aux investisseurs de détail sont, lorsqu’il est fait usage de la 
faculté prévue à l’article 32, paragraphe 1er, dudit règlement, exemptées de l’obligation de fournir un 
document d’informations clés aux investisseurs de détail (PRIIPs-KID). La modification apportée à la 
loi PRIIPs vise ainsi à préciser que les sociétés de gestion, les sociétés d’investissement et les personnes 
qui vendent ou fournissent des conseils au sujet de parts desdits organismes de placement collectif ou 
sociétés d’investissement en capital à risque, qui établissent un document contenant les informations 
clés pour l’investisseur au sens de la partie V, chapitre 21, section C, de la loi OPC (UCITS-KIID), 
continuent d’être exemptées jusqu’au 31 décembre 2022 des obligations imposées en vertu du règle-
ment (UE) n° 1286/2014.

Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat constate que le nouvel article 5 qui est introduit 
dans le projet de loi par l’amendement 5, a pour objet de prolonger le régime transitoire figurant à 
l’article 2, alinéa 2, de la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents d’information clés 
relatifs aux produits d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance, régime transitoire 
qui exempte les sociétés de gestion, les sociétés d’investissement et les personnes qui fournissent des 
conseils sur les parts d’OPCVM ou d’OPCVM non coordonnés de l’obligation de fournir un document 
d’informations clés aux investisseurs de détail jusqu’au 31 décembre 2022.

Le Conseil d’État ne formule pas d’observations.

Chapitre 3 et article 6 nouveaux
Par le biais de l’amendement parlementaire 6, la Commission des Finances et du Budget introduit 

un nouveau chapitre 4 et un nouvel article 6 dans le projet de loi.
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Ainsi, il est introduit à la suite du chapitre 3 du projet de loi un nouveau chapitre 4, qui prend la 
teneur suivante :

« Chapitre 4 – Dispositions finales

Art. 6. L’article 5 s’applique à partir du 1er janvier 2022.
L’article 4 s’applique à partir du 1er janvier 2023. ».

L’alinéa 1er de l’amendement vise à veiller à ce que la modification opérée par l’article 5 prenne 
effet au 1er janvier 2022. En effet, étant donné que la prolongation du délai transitoire a vocation à 
prendre la relève dès le 1er janvier 2022 et ce jusqu’au 31 décembre 2022 et que le règlement 2021/2259 
n’a été publié que le 20 décembre 2021, une certaine rétroactivité est nécessaire afin d’assurer la 
continuité et la sécurité juridique pour les administrés.

L’alinéa 2 quant à lui vise à transposer l’article 2 de la directive (UE) 2021/2261, afin de fixer la 
date d’application du nouvel article 4 au 1er janvier 2023, conformément à la date d’application prévue 
par l’article 2, paragraphe 1er, alinéa 2, de la directive (UE) 2021/2261. Il s’agit de préciser qu’à partir 
du 1er janvier 2023, les sociétés d’investissement ou, les sociétés de gestion pour chaque fonds commun 
de placement qu’elles gèrent, ne sont plus tenues de rédiger les informations clés pour l’investisseur 
conformément aux articles 55 et 159 à 163 de la loi OPC (UCITS-KIID) lorsqu’elles rédigent, four-
nissent, révisent et traduisent un document d’informations clés qui respecte les exigences applicables 
aux documents d’informations clés énoncées dans le règlement (UE) n° 1286/2014 (PRIIPs-KID).

Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat constate que l’application de l’article 5 à partir du 
1er janvier 2022 confère une certaine rétroactivité au dispositif proposé qui, d’après la motivation de 
l’amendement, « est nécessaire afin d’assurer la continuité et la sécurité juridique pour les administrés ». 
Le Conseil d’État note que le règlement (UE) 2021/2259, qui étend la durée de la phase transitoire 
définie à l’article 5, n’a été publié que le 20 décembre 2021 et que la prolongation de la phase transi-
toire, qui a expiré au 31 décembre 2021, jusqu’au 31 décembre 2022 est censée se faire sans rupture 
dans le temps afin d’assurer la continuité et le bon fonctionnement du dispositif qui permet à certaines 
entités qui fournissent des conseils sur les parts d’OPCVM ou d’OPCVM non coordonnés d’être 
exemptées de l’obligation de fournir certains documents d’information aux investisseurs de détail.

D’après la jurisprudence de la Cour constitutionnelle, « si, en règle générale, le principe de sécurité 
juridique s’oppose à ce qu’une disposition législative ou réglementaire s’applique rétroactivement, il 
peut en être autrement, à titre exceptionnel, lorsque le but à atteindre l’exige dans l’intérêt général et 
lorsque la confiance légitime des intéressés est dûment respectée »3. 

Le Conseil d’État peut dès lors marquer son accord quant à la rétroactivité proposée.
D’un point de vue légistique, le Conseil d’Etat signale que l’article 6, tel qu’amendé, est à reformuler 

de la manière suivante :
« Art. 6. L’article 5 produit ses effets à partir du 1er janvier 2022.
L’article 4 entre en vigueur le 1er janvier 2023. »

La Commission des Finances et du Budget reprend le libellé proposé par le Conseil d’Etat.

*

5. TEXTE PROPOSE PAR LA COMMISSION PARLEMENTAIRE

Compte tenu de ce qui précède, la Commission des Finances et du Budget recommande à la Chambre 
des Députés d’adopter le projet de loi n°7774 dans la teneur qui suit :

*

3	 Cour constitutionnelle, arrêt n° 00152 du 22 janvier 2021, Mém. A, N° 72 du 28 janvier 2021.
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PROJET DE LOI
portant modification de :

1°	la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les orga-
nismes de placement collectif ; 

2°	la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents 
d’informations clés relatifs aux produits d’investissement 
packagés de détail et fondés sur l’assurance ; 

3°	la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règle- 
ments EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS ;

en vue de la transposition de la directive (UE) 2021/2261 du 
Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2021 
modifiant la directive 2009/65/CE en ce qui concerne l’utilisa-
tion de documents d’informations clés par les sociétés de 
gestion d’organismes de placement collectif en valeurs 
mobilières (OPCVM), et de la mise en œuvre :
1°	du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du 

Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen 
d’épargne-retraite individuelle (PEPP) ;

2°	du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du 
Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informa-
tions en matière de durabilité dans le secteur des services 
financiers ;

3°	du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du 
Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre visant 
à favoriser les investissements durables et modifiant le 
règlement (UE) 2019/2088 ; 

4°	du règlement (UE) 2021/557 du Parlement européen et du 
Conseil du 31 mars 2021 modifiant le règlement (UE) 
2017/2402 créant un cadre général pour la titrisation ainsi 
qu’un cadre spécifique pour les titrisations simples, trans- 
parentes et standardisées, afin de favoriser la reprise après 
la crise liée à la COVID-19 ;

5°	du règlement (UE) 2021/2259 du Parlement européen et du 
Conseil du 15 décembre 2021 modifiant le règlement (UE) 
n° 1286/2014 en vue de proroger le régime transitoire appli-
qué aux sociétés de gestion, aux sociétés d’investissement 
et aux personnes qui fournissent des conseils au sujet des 
parts d’organismes de placement collectif en valeurs mobi-
lières (OPCVM) et d’OPCVM non coordonnés ou qui vendent 
ces parts

Chapitre 1er – Modification de la loi du 16 juillet 2019 portant 
mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF 

et Titrisation STS

Art. 1er. L’article 18 de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, 
EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS est modifié comme suit :
1°	Au paragraphe 1er, point 5, les mots « ou aux articles 26bis à 26sexies » sont insérés entre les mots 

« aux articles 19 à 22 ou 23 à 26 » et les mots « du règlement (UE) 2017/2402 »;
2°	Au paragraphe 3, les mots « ou aux articles 26bis à 26sexies » sont insérés entre les mots « prévues 

aux articles 19 à 22 ou 23 à 26 » et les mots « dudit règlement dans le cas d’une violation ».

Art. 2. Après le chapitre 4 de la même loi, sont introduits deux nouveaux chapitres 4bis et 4ter 
libellés comme suit :
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« Chapitre 4bis – Mise en œuvre du règlement (UE) 2019/1238 
du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un 

produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP)

Art. 20-1. Définitions
Les termes utilisés dans le présent chapitre ont la signification qui leur est attribuée par le règle-

ment (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif au produit 
paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP), ci-après le « règlement (UE) 2019/1238 ».

Art. 20-2. Autorité compétente au Luxembourg 
(1) La CSSF est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre et du 

règlement (UE) 2019/1238 par les fournisseurs et distributeurs de PEPP qui relèvent de la surveil-
lance de la CSSF. 

La CSSF est l’autorité compétente de l’État membre d’accueil pour les fournisseurs et distribu-
teurs de PEPP établis dans un autre Etat membre qui fournissent ou distribuent des produits pan
européens d’épargne-retraite individuelle, ci-après « PEPP », au Luxembourg, et qui, s’ils étaient 
établis au Luxembourg, relèveraient de la surveillance de la CSSF. 

(2) Le CAA est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre et du 
règlement (UE) 2019/1238 par les fournisseurs et distributeurs de PEPP qui relèvent de la surveil-
lance du CAA.

Le CAA est l’autorité compétente de l’État membre d’accueil pour les fournisseurs et distributeurs 
de PEPP établis dans un autre Etat membre qui fournissent ou distribuent des PEPP au Luxembourg, 
et qui, s’ils étaient établis au Luxembourg, relèveraient de la surveillance du CAA. 

(3) La CSSF est l’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil pour la fourniture ou la distri-
bution de PEPP au Luxembourg par des institutions de retraite professionnelle établies dans un autre 
Etat membre, visées à l’article 6, paragraphe 1er, lettre c), du règlement (UE) 2019/1238.

Art. 20-3. Pouvoirs de la CSSF et du CAA
(1) Aux fins de l’application du présent chapitre, du règlement (UE) 2019/1238 et des mesures 

prises pour leur exécution, la CSSF et le CAA sont investis des pouvoirs de surveillance et d’enquête 
nécessaires à l’exercice de leurs fonctions dans les limites définies par ledit règlement.

(2) Les pouvoirs de la CSSF et du CAA sont les suivants :
1.	 accéder à tout document et à toute donnée, sous quelque forme que ce soit, et en recevoir ou en 

prendre une copie ;
2.	 exiger du fournisseur de PEPP ou du distributeur de PEPP qu’il fournisse des informations sans 

délai ;
3.	 exiger des informations auprès de toute personne liée à l’activité du fournisseur de PEPP, et de 

toute personne liée à l’activité du distributeur de PEPP ;
4.	 procéder à des inspections sur place auprès des personnes soumises à leur surveillance 

respective ;
5.	 prendre les mesures appropriées pour faire en sorte qu’un fournisseur de PEPP ou un distributeur 

de PEPP continue de se conformer aux dispositions du règlement (UE) 2019/1238 et des mesures 
prises pour son exécution ;

6.	 enjoindre à un fournisseur de PEPP ou à un distributeur de PEPP de se conformer aux dispositions 
du règlement (UE) 2019/1238 et des mesures prises pour son exécution et de s’abstenir de répéter 
tout comportement qui constitue une violation desdites dispositions ;

7.	 transmettre des informations au procureur d’État en vue de poursuites pénales. 

Art. 20-4. Sanctions administratives
(1) La CSSF et le CAA ont le pouvoir d’infliger les sanctions administratives et autres mesures 

administratives visées au paragraphe 2 :
1.	 en cas de violation de l’article 4, de l’article 5, paragraphe 1er, de l’article 6, paragraphe 1er, 

paragraphe 2 et paragraphe 6, alinéa 2, de l’article 7, paragraphe 3, de l’article 8, paragraphe 5, 
de l’article 9, de l’article 14, de l’article 15, paragraphes 1er et 5, de l’article 18, de l’article 19, 
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de l’article 20, paragraphes 1er et 4, de l’article 21, paragraphes 1er , 2 et 6, de l’article 22, de 
l’article 23, paragraphe 1er, de l’article 24, de l’article 25, paragraphe 1er, de l’article 26, de 
l’article 27, de l’article 28, paragraphes 1er à 4, de l’article 29, de l’article 30, paragraphe 1er, de 
l’article 33, paragraphes 1er et 2, de l’article 34, de l’article 35, de l’article 36, paragraphe 1er, de 
l’article 37, paragraphe 1er, de l’article 38, de l’article 39, de l’article 40, paragraphes 1er, 3 et 4, 
paragraphe 5, alinéa 1er, paragraphe 6 et paragraphe 8, de l’article 41, paragraphe 1er, de l’ar-
ticle 42, paragraphes 2 et 3, de l’article 44, de l’article 45, paragraphes 1er et 2, de l’article 46, 
paragraphe 1er, de l’article 48, paragraphe 1er, de l’article 49, paragraphe 3, de l’article 50, para-
graphes 1er à 5, de l’article 52, de l’article 53, de l’article 54, paragraphes 3 et 4, de l’article 55, 
paragraphe 1er, de l’article 56, de l’article 59 et de l’article 60 du règlement (UE) 2019/1238 ;

2.	 contre toute personne qui fournit ou distribue des produits portant l’appellation « produit pan
européen d’épargne-retraite individuelle » ou « PEPP » sans avoir satisfait à l’exigence 
d’enregistrement ;

3.	 contre un dépositaire qui ne s’est pas acquitté de ses missions de supervision au titre de l’article 48 
du règlement (UE) 2019/1238 ;

4.	 contre ceux qui font obstacle à l’exercice de leurs pouvoirs de surveillance et d’enquête, qui ne 
donnent pas suite à leurs injonctions prononcées en vertu de l’article 20-3, paragraphe 2, points 5 
et 6, ou qui leur auront sciemment donné des informations inexactes ou incomplètes suite à des 
demandes basées sur l’article 20-3, paragraphe 2, points 1 à 4.

(2) Dans les cas visés au paragraphe 1er, la CSSF et le CAA peuvent prononcer, dans les limites 
de leurs compétences respectives, contre les personnes soumises à leur surveillance respective, 
contre les membres de leur organe de direction et contre toute autre personne responsable d’une 
violation :
1.	 une déclaration publique qui précise l’identité de la personne physique ou morale et la nature de 

la violation ;
2.	 une injonction ordonnant à la personne physique ou morale de mettre un terme au comportement 

en cause et lui interdisant de le réitérer ;
3.	 une interdiction temporaire d’exercer des fonctions de direction au sein d’une personne morale 

soumise à leur surveillance, imposée à tout membre de son organe de direction, de surveillance 
ou d’administration qui est tenu pour responsable, ou à toute autre personne physique qui est 
tenue pour responsable ;

4.	 dans le cas d’une personne morale, des amendes administratives d’un montant maximal de 
5 000 000 euros ;

5.	 dans le cas d’une personne morale, les amendes administratives maximales visées au point 4 
peuvent atteindre jusqu’à 10 pour cent du chiffre d’affaires annuel total selon les derniers comptes 
disponibles approuvés par l’organe de direction, de surveillance ou d’administration. Lorsque la 
personne morale est une entreprise mère ou une filiale d’une entreprise mère qui est tenue d’établir 
des comptes consolidés conformément à la directive 2013/34/UE, le chiffre d’affaires annuel total 
à prendre en considération est le chiffre d’affaires annuel total, tel qu’il ressort des derniers 
comptes consolidés disponibles approuvés par l’organe de direction de l’entreprise mère ultime ;

6.	 dans le cas d’une personne physique, des amendes administratives d’un montant maximal de 
700 000 euros ;

7.	 des amendes administratives d’un montant maximal de deux fois l’avantage retiré de la violation 
ou les pertes qu’elle a permis d’éviter, si celui-ci peut être déterminé, même si ce montant dépasse 
les montants maximaux prévus respectivement aux points 4, 5 ou 6.
Les sanctions administratives et autres mesures administratives sont effectives, proportionnées et 

dissuasives. Lorsque la CSSF ou le CAA déterminent le type de sanctions administratives ou autres 
mesures administratives et le niveau des amendes administratives, ils tiennent compte de toutes les 
circonstances prévues à l’article 68, paragraphe 2, du règlement (UE) 2019/1238.

Art. 20-5. Droit de recours
Les décisions prises par la CSSF ou le CAA en vertu du présent chapitre ou du règlement (UE) 

2019/1238 peuvent être déférées dans le délai d’un mois, sous peine de forclusion, au tribunal 
administratif qui statue comme juge du fond.
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Art. 20-6. Publication des décisions
(1) La CSSF et le CAA publient sur leur site internet respectif, conformément aux modalités 

prévues à l’article 69 du règlement (UE) 2019/1238, les décisions imposant une sanction ou mesure 
administrative prononcée en raison d’une violation visée à l’article 20-4, paragraphe 1er, points 1 
à 3, sans retard injustifié après que la personne faisant l’objet de cette décision en a été informée. 

(2) La CSSF et le CAA veillent à ce que toute décision publiée conformément au présent article 
et à l’article 69 du règlement (UE) 2019/1238 demeure disponible sur leur site internet respectif 
pendant une période de cinq ans après sa publication.

Les données à caractère personnel des personnes physiques contenues dans les publications visées 
à l’alinéa 1er ne sont maintenues sur leur site internet que pendant une durée maximale de douze 
mois.

Chapitre 4ter – Mise en œuvre du règlement (UE) 2019/2088 du 
Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la 
publication d’informations en matière de durabilité dans le secteur 
des services financiers et du règlement (UE) 2020/852 du Parlement 
européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un 
cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant le 

règlement (UE) 2019/2088

Art. 20-7. Définitions
Les termes utilisés dans le présent chapitre ont la signification qui leur est attribuée par le règle-

ment (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication 
d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers, dénommé ci-après 
« règlement (UE) 2019/2088 » ou le règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil 
du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et 
modifiant le règlement (UE) 2019/2088, dénommé ci-après « règlement (UE) 2020/852 ».

Art. 20-8. Autorité compétente au Luxembourg
(1) La CSSF est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre, du 

règlement (UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 2020/852, par les acteurs des marchés financiers 
et les conseillers financiers qui relèvent de sa surveillance.

(2) Le CAA est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre, du 
règlement (UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 2020/852, par les acteurs des marchés financiers 
et les conseillers financiers qui relèvent de sa surveillance.

Art. 20-9. Pouvoirs de la CSSF et du CAA
(1) Aux fins de l’application du présent chapitre, du règlement (UE) 2019/2088 et du règlement 

(UE) 2020/852 et des mesures prises pour leur exécution, la CSSF et le CAA sont investis des 
pouvoirs de surveillance et d’enquête nécessaires à l’exercice de leurs fonctions dans les limites 
définies par lesdits règlements.

(2) Les pouvoirs de la CSSF et du CAA sont les suivants :
1. 	accéder à tout document et à toute donnée, sous quelque forme que ce soit, et en recevoir ou en 

prendre une copie ;
2. 	exiger d’un acteur des marchés financiers ou d’un conseiller financier qu’il fournisse des infor-

mations sans délai ;
3. 	exiger des informations auprès de toute personne liée à l’activité d’un acteur des marchés finan-

ciers ou d’un conseiller financier ;
4. 	procéder à des inspections sur place auprès des personnes soumises à leur surveillance 

respective ;
5.	 prendre les mesures appropriées pour faire en sorte qu’un acteur des marchés financiers ou un 

conseiller financier continue de se conformer aux dispositions du règlement (UE) 2019/2088, du 
règlement (UE) 2020/852 et des mesures prises pour leur exécution ;
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6.	 enjoindre à un acteur des marchés financiers ou à un conseiller financier de se conformer aux 
dispositions du règlement (UE) 2019/2088, du règlement (UE) 2020/852 et des mesures prises 
pour leur exécution et de s’abstenir de répéter tout comportement qui constitue une violation 
desdites dispositions ;

7.	 enjoindre à un acteur des marchés financiers ou à un conseiller financier de publier des informa-
tions à publier conformément au règlement (UE) 2019/2088 et au règlement (UE) 2020/852 sur 
leur site internet, dans les informations précontractuelles ou dans les rapports périodiques, ou de 
modifier ou de supprimer des informations fausses ou trompeuses publiées afin de rendre celles-ci 
conformes aux critères posés par les règlements (UE) 2019/2088 et (UE) 2020/852 et les mesures 
prises pour leur exécution, et d’exiger la publication d’un communiqué rectificatif ;

8.	 transmettre des informations au procureur d’État en vue de poursuites pénales ;
9.	 donner instruction à des réviseurs d’entreprises agréés ou des experts d’effectuer des vérifications 

ou des enquêtes.

Art. 20-10. Sanctions administratives
(1) La CSSF et le CAA ont le pouvoir d’infliger les sanctions administratives et autres mesures 

administratives visées au paragraphe 2 : 
1.	 en cas de violation de l’article 3, de l’article 4, paragraphes 1er à 5, de l’article 5, de l’article 6, 

de l’article 7, de l’article 8, paragraphes 1er à 2bis, de l’article 9, paragraphes 1er à 4bis, de l’ar-
ticle 10, paragraphe 1er, de l’article 11, paragraphes 1er 1er à 3, de l’article 12 et de l’article 13, 
paragraphe 1er, du règlement (UE) 2019/2088 ;

2.	 en cas de violation de l’article 5, de l’article 6 et de l’article 7 du règlement (UE) 2020/852 ;
3.	 contre ceux qui font obstacle à l’exercice de leurs pouvoirs de surveillance et d’enquête, qui ne 

donnent pas suite à leurs injonctions prononcées en vertu de l’article 20-9, paragraphe 2, points 6 
et 7, ou qui leur auront sciemment donné des informations inexactes ou incomplètes suite à des 
demandes basées sur l’article 20-9, paragraphe 2, points 1 à 4.

(2) Dans les cas visés au paragraphe 1er, la CSSF et le CAA peuvent prononcer, dans les limites 
de leurs compétences respectives, contre les personnes soumises à leur surveillance respective, 
contre les membres de leur organe de direction et contre toute autre personne responsable d’une 
violation :
1.	 une déclaration publique précisant l’identité de la personne responsable et la nature de la 

violation ;
2.	 l’interdiction temporaire pour une personne exerçant des fonctions de direction ou pour toute 

personne physique à laquelle incombe la responsabilité d’une telle violation d’exercer des fonc-
tions de direction ;

3.	 une amende administrative d’un montant de 250 à 250 000 euros.
Les sanctions administratives et autres mesures administratives sont effectives, proportionnées et 

dissuasives. 

(3) La CSSF et le CAA lorsqu’ils déterminent le type et le niveau des sanctions ou mesures 
administratives, tiennent compte de la mesure dans laquelle la violation est intentionnelle ou résulte 
d’une négligence, ainsi que de toutes les autres circonstances pertinentes, et notamment, le cas 
échéant :
1.	 de la matérialité, de la gravité et de la durée de la violation ;
2.	 du degré de responsabilité de la personne physique ou morale responsable de la violation ;
3.	 de l’assise financière de la personne physique ou morale responsable de la violation ;
4.	 de l’importance des gains obtenus ou des pertes évitées par la personne physique ou morale 

responsable de la violation, dans la mesure où il est possible de les déterminer ;
5.	 des pertes subies par des tiers du fait de la violation, dans la mesure où il est possible de les 

déterminer ;
6.	 du degré de coopération de la personne physique ou morale responsable de la violation avec la 

CSSF ou le CAA, sans préjudice de la nécessité de veiller à la restitution des gains obtenus ou 
des pertes évitées par cette personne ;
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7.	 des violations antérieures commises par la personne physique ou morale responsable de la 
violation ;

8.	 des mesures prises par la personne responsable de la violation pour éviter sa répétition.

Art. 20-11. Droit de recours
Les décisions prises par la CSSF ou le CAA en vertu du présent chapitre, du règlement (UE) 

2019/2088 ou du règlement (UE) 2020/852 peuvent être déférées dans le délai d’un mois, sous peine 
de forclusion, au tribunal administratif qui statue comme juge du fond.

Art. 20-12. Publication des décisions
(1) La CSSF et le CAA publient sur leur site internet respectif les décisions n’ayant fait l’objet 

d’aucun recours et imposant une sanction ou mesure administrative prononcée en raison d’une 
violation visée à l’article 20-10, paragraphe 1er, points 1 et 2, sans retard injustifié après que la 
personne faisant l’objet de cette décision en a été informée. La publication contient au moins des 
informations sur le type et la nature de la violation et sur l’identité des personnes responsables. Cette 
obligation ne s’applique pas aux décisions imposant des mesures dans le cadre d’une enquête.

Cependant, si la publication de l’identité des personnes morales ou des données à caractère per-
sonnel des personnes physiques est jugée disproportionnée par la CSSF ou le CAA à l’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 enquête en cours, la CSSF et 
le CAA :
1.	 retardent la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu’au moment où les 

motifs de la non-publication cessent d’exister ;
2.	 publient la décision imposant la sanction ou la mesure de manière anonyme, en conformité avec 

la législation applicable, si une telle publication anonyme garantit une réelle protection des don-
nées à caractère personnel en cause ; ou

3.	 ne publient pas la décision imposant une sanction ou une mesure, lorsque les options envisagées 
aux points 1 et 2 sont jugées insuffisantes :
a)	pour éviter que la stabilité des marchés financiers ne soit compromise ; ou
b)	pour garantir la proportionnalité de la publication de ces décisions, lorsque les mesures concer-

nées sont jugées mineures.
Au cas où la CSSF ou le CAA décide de publier une sanction ou une mesure de manière anonyme, 

la publication des données pertinentes peut être 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) La CSSF et le CAA veillent à ce que toute décision publiée conformément au présent article 
demeure disponible sur leur site internet respectif pendant une période de cinq ans après sa 
publication.

Les données à caractère personnel des personnes physiques contenues dans les publications visées 
à l’alinéa 1er ne sont maintenues sur leur site internet que pendant une durée maximale de douze 
mois. ».

Art. 3. A l’article 25 de la même loi, les mots « et Titrisation STS » sont remplacés par les mots 
« , Titrisation STS, PEPP et finance durable ».

Chapitre 2 – Modification de la loi modifiée du 17 décembre 2010 
concernant les organismes de placement collectif

Art. 4. Il est introduit à la suite de l’article 163 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant 
les organismes de placement collectif, un nouvel article 163-1, libellé comme suit :

« Art. 163-1. Lorsqu’une société d’investissement, ou une société de gestion pour chacun des 
fonds communs de placement qu’elle gère, rédige, fournit, révise et traduit un document d’informa-
tions clés qui respecte les exigences applicables aux documents d’informations clés énoncées dans 
le règlement (UE) n° 1286/2014 du Parlement européen et du Conseil du 26 novembre 2014 sur les 
documents d’informations clés relatifs aux produits d’investissement packagés de détail et fondés 
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Impression: CTIE – Division Imprimés et Fournitures de bureau

sur l’assurance (ci-après, le « règlement (UE) n° 1286/2014 »), la CSSF considère ce document 
comme satisfaisant aux exigences applicables aux informations clés pour l’investisseur énoncées 
aux articles 55 et 159 à 163 de la présente loi.

La CSSF n’exige pas d’une société d’investissement, ou d’une société de gestion pour chacun 
des fonds communs de placement qu’elle gère, qu’elle rédige les informations clés pour l’investis-
seur conformément aux articles 55 et 159 à 163 de la présente loi lorsqu’elle rédige, fournit, révise 
et traduit un document d’informations clés qui respecte les exigences applicables aux documents 
d’informations clés énoncées dans le règlement (UE) n° 1286/2014. ».

Chapitre 3 – Modification de la loi modifiée du 17 avril 2018 
relative aux documents d’informations clés relatifs aux produits 
d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance

Art. 5. A l’article 2, alinéa 2, de la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents d’infor-
mations clés relatifs aux produits d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance, la date 
du « 31 décembre 2021 » est remplacée par celle du « 31 décembre 2022 ».

Chapitre 4 – Dispositions finales

Art. 6. L’article 5 produit ses effets à partir du 1er janvier 2022.
L’article 4 entre en vigueur le 1er janvier 2023.

Luxembourg, le 31 janvier 2021

	 Le Président-Rapporteur, 
	 André BAULER
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J-2021-O-0742 

CHAMBRE DES DÉPUTÉS 
GRAND-DUCHÉ DE LUXEMBOURG 

N° 7774 

CHAMBRE DES DEPUTES 

Session ordinaire 2021-2022 

PROJET DE LOI 
portant modification de : 

1 ° la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de 
placement collectif ; 

2° la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents d'informations 
clés relatifs aux produits d'investissement packagés de détail et 

fondés sur l'assurance ; 
3° a loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements 

Eu VE CA, EuSEF, MMF, EL TIF et Titrisation STS ; 

en vue de la transposition de la directive (UE) 2021/2261 du Parlement 
européen et du Conseil du 15 décembre 2021 modifiant la directive 2009/65/ 
CE en ce qui concerne l'utilisation de documents d'informations clés par 
les sociétés de gestion d'organismes de placement collectif en valeurs 
mobilières (OPCVM), et de la mise en œuvre : 

1 ° du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 
20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen d'épargne-retraite 
individuelle (PEPP) ; 

2° du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 
27 novembre 2019 sur la publication d'informations en matière de 
durabilité dans le secteur des services financiers; 

3° du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 
18 juin 2020 sur l'établissement d'un cadre visant à favoriser les 
investissements durables et modifiant le règlement (UE) 2019/2088 ; 

4° du règlement (UE) 2021/557 du Parlement européen et du Conseil du 
31 mars 2021 modifiant le règlement (UE) 2017/2402 créant un cadre 
général pour la titrisation ainsi qu'un cadre spécifique pour les 
titrisations simples, transparentes et standardisées, afin de favoriser 
la reprise après la crise liée à la COVID-19 ; 

5° du règlement (UE) 2021/2259 du Parlement européen et du Conseil du 
15 décembre 2021 modifiant le règlement (UE) n° 1286/2014 en vue de 
proroger le régime transitoire appliqué aux sociétés de gestion, aux 
sociétés d'investissement et aux personnes qui fournissent des 
conseils au sujet des parts d'organismes de placement collectif en 
valeurs mobilières (OPCVM) et d'OPCVM non coordonnés ou qui 
vendent ces parts 
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Chapitre 1er - Modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des 
règlements EuVECA, EuSEF, MMF, EL TIF et Titrisation STS 

Art. 1er. L'article 18 de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements 
EuVECA, EuSEF, MMF, EL TIF et Titrisation STS est modifié comme suit : 

1 ° Au paragraphe 1er, point 5, les mots « ou aux articles 26bis à 26sexies » sont insérés 
entre les mots « aux articles 19 à 22 ou 23 à 26 » et les mots « du règlement (UE) 
2017/2402 »; 

2° Au paragraphe 3, les mots « ou aux articles 26bis à 26sexies » sont insérés entre les 
mots « prévues aux articles 19 à 22 ou 23 à 26 » et les mots « dudit règlement dans le 
cas d'une violation ». 

Art. 2. Après le chapitre 4 de la même loi, sont introduits deux nouveaux chapitres 4bis et 
4ter libellés comme suit : 

« Chapitre 4bis - Mise en œuvre du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen 
et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen d'épargne-retraite 
individuelle (PEPP) 

Art. 20-1. Définitions 

Les termes utilisés dans le présent chapitre ont la signification qui leur est attribuée par 
le règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 
relatif au produit paneuropéen d'épargne-retraite individuelle (PEPP), ci-après le 
« règlement (UE) 2019/1238 ». 

Art. 20-2. Autorité compétente au Luxembourg 

(1) La CSSF est l'autorité compétente chargée de veiller à l'application du présent 
chapitre et du règlement (UE) 2019/1238 par les fournisseurs et distributeurs de PEPP 
qui relèvent de la surveillance de la CSSF. 

La CSSF est l'autorité compétente de l'État membre d'accueil pour les fournisseurs et 
distributeurs de PEPP établis dans un autre Etat membre qui fournissent ou distribuent 
des produits paneuropéens d'épargne-retraite individuelle, ci-après « PEPP », au 

Luxembourg, et qui, s'ils étaient établis au Luxembourg, relèveraient de la surveillance 
de la CSSF. 

(2) Le CAA est l'autorité compétente chargée de veiller à l'application du présent 
chapitre et du règlement (UE) 2019/1238 par les fournisseurs et distributeurs de PEPP 
qui relèvent de la surveillance du CAA. 

Le CAA est l'autorité compétente de l'État membre d'accueil pour les fournisseurs et 
distributeurs de PEPP établis dans un autre Etat membre qui fournissent ou distribuent 
des PEPP au Luxembourg, et qui, s'ils étaient établis au Luxembourg, relèveraient de la 
surveillance du CAA. 
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(3) La CSSF est l'autorité compétente de l'Etat membre d'accueil pour la fourniture ou la 
distribution de PEPP au Luxembourg par des institutions de retraite professionnelle 
établies dans un autre Etat membre, visées à l'article 6, paragraphe 1er, lettre c), du 
règlement (UE) 2019/1238. 

Art. 20-3. Pouvoirs de la CSSF et du CAA 

(1) Aux fins de l'application du présent chapitre, du règlement (UE) 2019/1238 et des 
mesures prises pour leur exécution, la CSSF et le CAA sont investis des pouvoirs de 
surveillance et d'enquête nécessaires à l'exercice de leurs fonctions dans les limites 
définies par ledit règlement. 

(2) Les pouvoirs de la CSSF et du CAA sont les suivants : 

1. accéder à tout document et à toute donnée, sous quelque forme que ce soit, et en 
recevoir ou en prendre une copie ; 

2. exiger du fournisseur de PEPP ou du distributeur de PEPP qu'il fournisse des 
informations sans délai ; 

3. exiger des informations auprès de toute personne liée à l'activité du fournisseur de 
PEPP, et de toute personne liée à l'activité du distributeur de PEPP ; 

4. procéder à des inspections sur place auprès des personnes soumises à leur 
surveillance respective ; 

5. prendre les mesures appropriées pour faire en sorte qu'un fournisseur de PEPP 
ou un distributeur de PEPP continue de se conformer aux dispositions du 
règlement (UE) 2019/1238 et des mesures prises pour son exécution ; 

6. enjoindre à un fournisseur de PEPP ou à un distributeur de PEPP de se conformer 
aux dispositions du règlement (UE) 2019/1238 et des mesures prises pour son 
exécution et de s'abstenir de répéter tout comportement qui constitue une violation 
desdites dispositions ; 

7. transmettre des informations au procureur d'État en vue de poursuites pénales. 

Art. 20-4. Sanctions administratives 

(1)La CSSF et le CAA ont le pouvoir d'infliger les sanctions administratives et autres 
mesures administratives visées au paragraphe 2 : 

1. en cas de violation de l'article 4, de l'article 5, paragraphe 1er, de l'article 6, 
paragraphe 1er, paragraphe 2 et paragraphe 6, alinéa 2, de l'article 7, paragraphe 
3, de l'article 8, paragraphe 5, de l'article 9, de l'article 14, de l'article 15, 
paragraphes 1er et 5, de l'article 18, de l'article 19, de l'article 20, paragraphes 1er 
et 4, de l'article 21, paragraphes 1er , 2 et 6, de l'article 22, de l'article 23, 
paragraphe 1er, de l'article 24, de l'article 25, paragraphe 1er, de l'article 26, de 
l'article 27, de l'article 28, paragraphes 1er à 4, de l'article 29, de l'article 30, 
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paragraphe 1er, de l'article 33, paragraphes 1er et 2, de l'article 34, de l'article 35, 

de l'article 36, paragraphe 1er, de l'article 37, paragraphe 1er, de l'article 38, de 

l'article 39, de l'article 40, paragraphes 1er, 3 et 4, paragraphe 5, alinéa 1er, 

paragraphe 6 et paragraphe 8, de l'article 41, paragraphe 1er, de l'article 42, 

paragraphes 2 et 3, de l'article 44, de l'article 45, paragraphes 1er et 2, de l'article 

46, paragraphe 1er, de l'article 48, paragraphe 1er, de l'article 49, paragraphe 3, de 

l'article 50, paragraphes 1er à 5, de l'article 52, de l'article 53, de l'article 54, 

paragraphes 3 et 4, de l'article 55, paragraphe 1er, de l'article 56, de l'article 59 et 

de l'article 60 du règlement (UE) 2019/1238; 

2. contre toute personne qui fournit ou distribue des produits portant l'appellation « 

produit paneuropéen d'épargne-retraite individuelle » ou « PEPP » sans avoir 

satisfait à l'exigence d'enregistrement ; 

3. contre un dépositaire qui ne s'est pas acquitté de ses missions de supervision au 

titre de l'article 48 du règlement (UE) 2019/1238 ; 

4. contre ceux qui font obstacle à l'exercice de leurs pouvoirs de surveillance et 

d'enquête, qui ne donnent pas suite à leurs injonctions prononcées en vertu de 

l'article 20-3, paragraphe 2, points 5 et 6, ou qui leur auront sciemment donné des 

informations inexactes ou incomplètes suite à des demandes basées sur l'article 

3, paragraphe 2, points 1 à 4. 

(2) Dans les cas visés au paragraphe 1er, la CSSF et le CAA peuvent 

prononcer, dans les limites de leurs compétences respectives, contre les 
personnes soumises à leur surveillance respective, contre les membres de 
leur organe de direction et contre toute autre personne responsable d'une 

violation : 

1. une déclaration publique qui précise l'identité de la personne physique ou morale 

et la nature de la violation ; 

2. une injonction ordonnant à la personne physique ou morale de mettre un terme au 

comportement en cause et lui interdisant de le réitérer ; 

3. une interdiction temporaire d'exercer des fonctions de direction au sein d'une 

personne morale soumise à leur surveillance, imposée à tout membre de son 

organe de direction, de surveillance ou d'administration qui est tenu pour 

responsable, ou à toute autre personne physique qui est tenue pour responsable ; 

4. dans le cas d'une personne morale, des amendes administratives d'un montant 

maximal de 5 000 000 euros ; 

5. dans le cas d'une personne morale, les amendes administratives maximales 

visées au point 4 peuvent atteindre jusqu'à 10 pour cent du chiffre d'affaires 

annuel total selon les derniers comptes disponibles approuvés par l'organe de 

direction, de surveillance ou d'administration. Lorsque la personne morale est une 

entreprise mère ou une filiale d'une entreprise mère qui est tenue d'établir des 

comptes consolidés conformément à la directive 2013/34/UE, le chiffre d'affaires 

annuel total à prendre en considération est le chiffre d'affaires annuel total, tel qu'il 

ressort des derniers comptes consolidés disponibles approuvés par l'organe de 

direction de l'entreprise mère ultime ; 
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6. dans le cas d'une personne physique, des amendes administratives d'un montant 
maximal de 700 000 euros ; 

7. des amendes administratives d'un montant maximal de deux fois l'avantage retiré 
de la violation ou les pertes qu'elle a permis d'éviter, si celui-ci peut être 
déterminé, même si ce montant dépasse les montants maximaux prévus 
respectivement aux points 4, 5 ou 6. 

Les sanctions administratives et autres mesures administratives sont effectives, 
proportionnées et dissuasives. Lorsque la CSSF ou le CAA déterminent le type de 
sanctions administratives ou autres mesures administratives et le niveau des amendes 
administratives, ils tiennent compte de toutes les circonstances prévues à l'article 68, 
paragraphe 2, du règlement (UE) 2019/1238. 

Art. 20-5. Droit de recours 

Les décisions prises par la CSSF ou le CAA en vertu du présent chapitre ou du 
règlement (UE) 2019/1238 peuvent être déférées dans le délai d'un mois, sous peine de 
forclusion, au tribunal administratif qui statue comme juge du fond. 

Art. 20-6. Publication des décisions 

(1) La CSSF et le CAA publient sur leur site internet respectif, conformément aux 
modalités prévues à l'article 69 du règlement (UE) 2019/1238, les décisions imposant 
une sanction ou mesure administrative prononcée en raison d'une violation visée à 
l'article 20-4, paragraphe 1er, points 1 à 3, sans retard injustifié après que la personne 
faisant l'objet de cette décision en a été informée. 

(2) La CSSF et le CAA veillent à ce que toute décision publiée conformément au présent 
article et à l'article 69 du règlement (UE) 2019/1238 demeure disponible sur leur site 
internet respectif pendant une période de cinq ans après sa publication. 

Les données à caractère personnel des personnes physiques contenues dans les 
publications visées à l'alinéa 1er ne sont maintenues sur leur site internet que pendant 
une durée maximale de douze mois. 

Chapitre 4ter - Mise en œuvre du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et 
du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d'informations en matière de 
durabilité dans le secteur des services financiers et du règlement (UE) 2020/852 du 
Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur l'établissement d'un cadre visant 
à favoriser les investissements durables et modifiant le règlement (UE) 2019/2088 

Art. 20-7. Définitions 

Les termes utilisés dans le présent chapitre ont la signification qui leur est attribuée par 
le règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 
2019 sur la publication d'informations en matière de durabilité dans le secteur des 
services financiers, dénommé ci-après « règlement (UE) 2019/2088 » ou le règlement 
(UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur l'établissement 
d'un cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant le règlement (UE) 
2019/2088, dénommé ci-après« règlement (UE) 2020/852 ». 

Art. 20-8. Autorité compétente au Luxembourg 
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(1) La CSSF est l'autorité compétente chargée de veiller à l'application du présent 
chapitre, du règlement (UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 2020/852, par les acteurs 
des marchés financiers et les conseillers financiers qui relèvent de sa surveillance. 

(2) Le CAA est l'autorité compétente chargée de veiller à l'application du présent 
chapitre, du règlement (UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 2020/852, par les acteurs 
des marchés financiers et les conseillers financiers qui relèvent de sa surveillance. 

Art. 20-9. Pouvoirs de la CSSF et du CAA 

(1) Aux fins de l'application du présent chapitre, du règlement (UE) 2019/2088 et du 
règlement (UE) 2020/852 et des mesures prises pour leur exécution, la CSSF et le CAA 
sont investis des pouvoirs de surveillance et d'enquête nécessaires à l'exercice de leurs 
fonctions dans les limites définies par lesdits règlements. 

(2) Les pouvoirs de la CSSF et du CAA sont les suivants : 

1. accéder à tout document et à toute donnée, sous quelque forme que ce soit, et en 
recevoir ou en prendre une copie ; 

2. exiger d'un acteur des marchés financiers ou d'un conseiller financier qu'il 
fournisse des informations sans délai ; 

3. exiger des informations auprès de toute personne liée à l'activité d'un acteur des 
marchés financiers ou d'un conseiller financier ; 

4. procéder à des inspections sur place auprès des personnes soumises à leur 
surveillance respective ; 

5. prendre les mesures appropriées pour faire en sorte qu'un acteur des marchés 
financiers ou un conseiller financier continue de se conformer aux dispositions du 
règlement (UE) 2019/2088, du règlement (UE) 2020/852 et des mesures prises 
pour leur exécution ; 

6. enjoindre à un acteur des marchés financiers ou à un conseiller financier de se 
conformer aux dispositions du règlement (UE) 2019/2088, du règlement (UE) 
2020/852 et des mesures prises pour leur exécution et de s'abstenir de répéter 
tout comportement qui constitue une violation desdites dispositions ; 

7. enjoindre à un acteur des marchés financiers ou à un conseiller financier de 
publier des informations à publier conformément au règlement (UE) 2019/2088 et 
au règlement (UE) 2020/852 sur leur site internet, dans les informations 
précontractuelles ou dans les rapports périodiques, ou de modifier ou de 
supprimer des informations fausses ou trompeuses publiées afin de rendre celles­
ci conformes aux critères posés par les règlements (UE) 2019/2088 et (UE) 
2020/852 et les mesures prises pour leur exécution, et d'exiger la publication d'un 
communiqué rectificatif; 
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8. transmettre des informations au procureur d'État en vue de poursuites pénales ; 

9. donner instruction à des réviseurs d'entreprises agréés ou des experts d'effectuer 
des vérifications ou des enquêtes. 

Art. 20-1 O. Sanctions administratives 

(1) La CSSF et le CAA ont le pouvoir d'infliger les sanctions administratives et autres 
mesures administratives visées au paragraphe 2 : 

1. en cas de violation de l'article 3, de l'article 4, paragraphes 1er à 5, de l'article 5, de 
l'article 6, de l'article 7, de l'article 8, paragraphes 1er à 2bis, de l'article 9, 
paragraphes 1er à 4bis, de l'article 10, paragraphe 1er, de l'article 11, paragraphes 
1er à 3, de l'article 12 et de l'article 13, paragraphe 1er, du règlement (UE) 
2019/2088; 

2. en cas de violation de l'article 5, de l'article 6 et de l'article 7 du règlement (UE) 
2020/852; 

3. contre ceux qui font obstacle à l'exercice de leurs pouvoirs de surveillance et 
d'enquête, qui ne donnent pas suite à leurs injonctions prononcées en vertu de 
l'article 20-9, paragraphe 2, points 6 et 7, ou qui leur auront sciemment donné des 
informations inexactes ou incomplètes suite à des demandes basées sur l'article 
20-9, paragraphe 2, points 1 à 4. 

(2) Dans les cas visés au paragraphe 1er, la CSSF et le CAA peuvent prononcer, dans 
les limites de leurs compétences respectives, contre les personnes soumises à leur 
surveillance respective, contre les membres de leur organe de direction et contre toute 
autre personne responsable d'une violation : 

1. une déclaration publique précisant l'identité de la personne responsable et la 
nature de la violation ; 

2. l'interdiction temporaire pour une personne exerçant des fonctions de direction ou 
pour toute personne physique à laquelle incombe la responsabilité d'une telle 
violation d'exercer des fonctions de direction ; 

3. une amende administrative d'un montant de 250 à 250 000 euros. 

Les sanctions administratives et autres mesures administratives sont effectives, 
proportionnées et dissuasives. 

(3) La CSSF et le CAA lorsqu'ils déterminent le type et le niveau des sanctions ou 
mesures administratives, tiennent compte de la mesure dans laquelle la violation est 
intentionnelle ou résulte d'une négligence, ainsi que de toutes les autres circonstances 
pertinentes, et notamment, le cas échéant : 

1. de la matérialité, de la gravité et de la durée de la violation ; 
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2. du degré de responsabilité de la personne physique ou morale responsable de la 
violation; 

3. de l'assise financière de la personne physique ou morale responsable de la 
violation; 

4. de l'importance des gains obtenus ou des pertes évitées par la personne physique 
ou morale responsable de la violation, dans la mesure où il est possible de les 
déterminer ; 

5. des pertes subies par des tiers du fait de la violation, dans la mesure où il est 
possible de les déterminer ; 

6. du degré de coopération de la personne physique ou morale responsable de la 
violation avec la CSSF ou le CAA, sans préjudice de la nécessité de veiller à la 
restitution des gains obtenus ou des pertes évitées par cette personne ; 

7. des violations antérieures commises par la personne physique ou morale 
responsable de la violation ; 

8. des mesures prises par la personne responsable de la violation pour éviter sa 
répétition. 

Art. 20-11. Droit de recours 

Les décisions prises par la CSSF ou le CAA en vertu du présent chapitre, du règlement 
(UE) 2019/2088 ou du règlement (UE) 2020/852 peuvent être déférées dans le délai 
d'un mois, sous peine de forclusion, au tribunal administratif qui statue comme juge du 
fond. 

Art. 20-12. Publication des décisions 

(1) La CSSF et le CAA publient sur leur site internet respectif les décisions n'ayant fait 
l'objet d'aucun recours et imposant une sanction ou mesure administrative prononcée en 
raison d'une violation visée à l'article 20-10, paragraphe 1er, points 1 et 2, sans retard 
injustifié après que la personne faisant l'objet de cette décision en a été informée. La 
publication contient au moins des informations sur le type et la nature de la violation et 
sur l'identité des personnes responsables. Cette obligation ne s'applique pas aux 
décisions imposant des mesures dans le cadre d'une enquête. 

Cependant, si la publication de l'identité des personnes morales ou des données à 
caractère personnel des personnes physiques est jugée disproportionnée par la CSSF 
ou le CAA à l'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 enquête en cours, la CSSF et le CAA : 

1. retardent la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu'au 
moment où les motifs de la non-publication cessent d'exister ; 

2. publient la décision imposant la sanction ou la mesure de manière anonyme, en 
conformité avec la législation applicable, si une telle publication anonyme garantit 
une réelle protection des données à caractère personnel en cause ; ou 
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3. ne publient pas la décision imposant une sanction ou une mesure, lorsque les 
options envisagées aux points 1 et 2 sont jugées insuffisantes : 

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

b) pour garantir la proportionnalité de la publication de ces décisions, lorsque les 
mesures concernées sont jugées mineures. 

Au cas où la CSSF ou le CAA décide de publier une sanction ou une mesure de manière 
anonyme, la publication des données pertinentes peut être 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) La CSSF et le CAA veillent à ce que toute décision publiée conformément au présent 
article demeure disponible sur leur site internet respectif pendant une période de cinq 
ans après sa publication. 

Les données à caractère personnel des personnes physiques contenues dans les 
publications visées à l'alinéa 1er ne sont maintenues sur leur site internet que pendant 
une durée maximale de douze mois. ». 

Art. 3. A l'article 25 de la même loi, les mots « et Titrisation STS » sont remplacés par les 
mots « , Titrisation STS, PEPP et finance durable ». 

Chapitre 2 - Modification de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les 
organismes de placement collectif 

Art. 4. Il est introduit à la suite de l'article 163 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 
concernant les organismes de placement collectif, un nouvel article 163-1, libellé comme 
suit: 

« Art. 163-1. Lorsqu'une société d'investissement, ou une société de gestion pour chacun 
des fonds communs de placement qu'elle gère, rédige, fournit, révise et traduit un 
document d'informations clés qui respecte les exigences applicables aux documents 
d'informations clés énoncées dans le règlement (UE) n° 1286/2014 du Parlement 
européen et du Conseil du 26 novembre 2014 sur les documents d'informations clés 
relatifs aux produits d'investissement packagés de détail et fondés sur l'assurance (ci­
après, le « règlement (UE) n° 1286/2014 »), la CSSF considère ce document comme 
satisfaisant aux exigences applicables aux informations clés pour l'investisseur énoncées 
aux articles 55 et 159 à 163 de la présente loi. 

La CSSF n'exige pas d'une société d'investissement, ou d'une société de gestion pour 
chacun des fonds communs de placement qu'elle gère, qu'elle rédige les informations 
clés pour l'investisseur conformément aux articles 55 et 159 à 163 de la présente loi 
lorsqu'elle rédige, fournit, révise et traduit un document d'informations clés qui respecte 
les exigences applicables aux documents d'informations clés énoncées dans le 
règlement (UE) n° 1286/2014. ». 
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Chapitre 3 - Modification de la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents 
d'informations clés relatifs aux produits d'investissement packagés de détail et 

fondés sur l'assurance 

Art. 5. A l'article 2, alinéa 2, de la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents 
d'informations clés relatifs aux produits d'investissement packagés de détail et fondés sur 
l'assurance, la date du « 31 décembre 2021 » est remplacée par celle du « 31 décembre 
2022 ». 

Chapitre 4 - Dispositions finales 

Art. 6. L'article 5 produit ses effets à partir du 1er janvier 2022. 

L'article 4 entre en vigueur le 1er janvier 2023. 

Projet de loi adopté par la Chambre des Députés 
en sa séance publique du 9 février 2022 

Le Secclie général, Le Président, 

Laurent Scheeck Fernand Etgen 
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No 77747

CHAMBRE DES DEPUTES
Session ordinaire 2021-2022

P R O J E T  D E  L O I
portant modification de :

1°	 la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les orga-
nismes de placement collectif ;

2°	 la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents 
d’informations clés relatifs aux produits d’investissement 
packagés de détail et fondés sur l’assurance ;

3°	 la loi du 16 juillet 2019 portant mise en oeuvre des règle-
ments EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS

en vue de la transposition de la directive (UE) 2021/2261 du 
Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2021 
modifiant la directive 2009/65/CE en ce qui concerne l’utilisa-
tion de documents d’informations clés par les sociétés de 
gestion d’organismes de placement collectif en valeurs 

mobilières (OPCVM), et de la mise en oeuvre :

1°	 du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du 
Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen 
d’épargne-retraite individuelle (PEPP) ;

2°	 du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du 
Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informa-
tions en matière de durabilité dans le secteur des services 
financiers ;

3°	 du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du 
Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre visant 
à favoriser les investissements durables et modifiant le 
règlement (UE) 2019/2088 ;

4°	 du règlement (UE) 2021/557 du Parlement européen et du 
Conseil du 31 mars 2021 modifiant le règlement (UE) 
2017/2402 créant un cadre général pour la titrisation ainsi 
qu’un cadre spécifique pour les titrisations simples, trans-
parentes et standardisées, afin de favoriser la reprise après 
la crise liée à la COVID-19 ;

5°	 du règlement (UE) 2021/2259 du Parlement européen et du 
Conseil du 15 décembre 2021 modifiant le règlement (UE) 
n° 1286/2014 en vue de proroger le régime transitoire appli-
qué aux sociétés de gestion, aux sociétés d’investissement 
et aux personnes qui fournissent des conseils au sujet des 
parts d’organismes de placement collectif en valeurs mobi-
lières (OPCVM) et d’OPCVM non coordonnés ou qui vendent 
ces parts

*  *  *
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DISPENSE DU SECOND VOTE CONSTITUTIONNEL 
PAR LE CONSEIL D’ETAT

(22.2.2022)

Le Conseil d’État,

appelé par dépêche du Président de la Chambre des députés du 9 février 2022 à délibérer sur la question 
de dispense du second vote constitutionnel du

PROJET DE LOI
portant modification de :

1°	la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les orga-
nismes de placement collectif ;

2°	la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents 
d’informations clés relatifs aux produits d’investissement 
packagés de détail et fondés sur l’assurance ;

3°	la loi du 16 juillet 2019 portant mise en oeuvre des règle- 
ments EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS ;

en vue de la transposition de la directive (UE) 2021/2261 du 
Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2021 
modifiant la directive 2009/65/CE en ce qui concerne l’utilisa-
tion de documents d’informations clés par les sociétés de 
gestion d’organismes de placement collectif en valeurs 

mobilières (OPCVM), et de la mise en oeuvre :
1°	du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du 

Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen 
d’épargne-retraite individuelle (PEPP) ;

2°	du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du 
Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informa-
tions en matière de durabilité dans le secteur des services 
financiers ;

3°	du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du 
Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre visant 
à favoriser les investissements durables et modifiant le 
règlement (UE) 2019/2088 ;

4°	du règlement (UE) 2021/557 du Parlement européen et du 
Conseil du 31 mars 2021 modifiant le règlement (UE) 
2017/2402 créant un cadre général pour la titrisation ainsi 
qu’un cadre spécifique pour les titrisations simples, trans- 
parentes et standardisées, afin de favoriser la reprise après 
la crise liée à la COVID-19 ;

5°	du règlement (UE) 2021/2259 du Parlement européen et du 
Conseil du 15 décembre 2021 modifiant le règlement (UE) 
n° 1286/2014 en vue de proroger le régime transitoire appli-
qué aux sociétés de gestion, aux sociétés d’investissement 
et aux personnes qui fournissent des conseils au sujet des 
parts d’organismes de placement collectif en valeurs mobi-
lières (OPCVM) et d’OPCVM non coordonnés ou qui vendent 
ces parts

qui a été adopté par la Chambre des députés dans sa séance du 9 février 2022 et dispensé du second 
vote constitutionnel ;

Vu ledit projet de loi et les avis émis par le Conseil d’État en ses séances des 30 novembre 2021 et 
25 janvier 2022 ;
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se déclare d’accord

avec la Chambre des députés pour dispenser le projet de loi en question du second vote prévu par 
l’article 59 de la Constitution.

Ainsi décidé en séance publique à l’unanimité des 13 votants, le 22 février 2022.

	Le Secrétaire général,	 Le Président, 
	 Marc BESCH	 Christophe SCHILTZ
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Session ordinaire 2021-2022 
 

CG/PK P.V. FI 21 
 
 

Commission des Finances et du Budget 
 

Procès-verbal de la réunion du 31 janvier 2022 
 

Ordre du jour : 
 

1.  
  

Approbation des projets de procès-verbal des réunions du 3 décembre 2021 
et des 10 et 11 janvier 2022 
  

2. 7825 
  

Projet de loi portant 
1° modification de la loi modifiée du 22 mars 2004 relative à la titrisation ; 
2° modification de la loi modifiée du 23 décembre 1998 portant création d'une 
commission de surveillance du secteur financier ; 
3° modification 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 ; 
4° modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en oeuvre des 
règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS ; et 
5° mise en oeuvre du règlement (UE) 2020/1503 du Parlement européen et 
du Conseil du 7 octobre 2020 relatif aux prestataires européens de services 
de financement participatif pour les entrepreneurs, et modifiant le règlement 
(UE) 2017/1129 et la directive (UE) 2019/1973 
- Rapporteur : Monsieur André Bauler 
- Adoption d'un projet de rapport 
  

3. 7774 
  

Projet de loi portant modification de : 
1° la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de 
placement collectif ; 
2° la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents d'informations clés 
relatifs aux produits d'investissement packagés de détail et fondés sur 
l'assurance ; 
3° la loi du 16 juillet 2019 portant mise en oeuvre des règlements EuVECA, 
EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS 
en vue de la transposition de la directive (UE) 2021/2261 du Parlement 
européen et du Conseil du 15 décembre 2021 modifiant la directive 
2009/65/CE en ce qui concerne l'utilisation de documents d'informations clés 
par les sociétés de gestion d'organismes de placement collectif en valeurs 
mobilières (OPCVM), et de la mise en oeuvre : 
1° du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 
juin 2019 relatif à un produit paneuropéen d'épargne-retraite individuelle 
(PEPP) ; 
2° du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 
novembre 2019 sur la publication d'informations en matière de durabilité dans 
le secteur des services financiers ; 
3° du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 
juin 2020 sur l'établissement d'un cadre visant à favoriser les investissements 
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durables et modifiant le règlement (UE) 2019/2088 ; 
4° du règlement (UE) 2021/557 du Parlement européen et du Conseil du 31 
mars 2021 modifiant le règlement (UE) 2017/2402 créant un cadre général 
pour la titrisation ainsi qu'un cadre spécifique pour les titrisations simples, 
transparentes et standardisées, afin de favoriser la reprise après la crise liée 
à la COVID-19 ; 
5° du règlement (UE) 2021/2259 du Parlement européen et du Conseil du 15 
décembre 2021 modifiant le règlement (UE) n° 1286/2014 en vue de proroger 
le régime transitoire appliqué aux sociétés de gestion, aux sociétés 
d'investissement et aux personnes qui fournissent des conseils au sujet des 
parts d'organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM) et 
d'OPCVM non coordonnés ou qui vendent ces parts 
- Rapporteur : Monsieur André Bauler 
- Examen de l'avis complémentaire du Conseil d'État 
- Présentation et adoption d'un projet de rapport 
  

4. 7861 
  

Projet de loi portant modification de la loi du 17 avril 2018 relative aux indices 
de référence 
- Rapporteur : Monsieur André Bauler 
- Présentation et adoption d'un projet de rapport 
  

5. 7348 
  

Projet de loi relative aux comptes inactifs, aux coffres-forts inactifs et aux 
contrats d'assurance en déshérence et modifiant : 
1° la loi modifiée du 23 décembre 1998 portant création d'une commission de 
surveillance du secteur financier ; et 
2° la loi modifiée du 7 décembre 2015 sur le secteur des assurances 
- Rapporteur : Monsieur André Bauler 
- Poursuite des travaux 
 

6.  Divers 
 

* 
 

Présents : M. Guy Arendt, M. André Bauler, M. Gilles Baum, M. François Benoy, M. 
Dan Biancalana, M. Sven Clement, M. Yves Cruchten, Mme Martine 
Hansen, M. Aly Kaes remplaçant M. Claude Wiseler, M. Dan Kersch, Mme 
Josée Lorsché, M. Laurent Mosar, M. Roy Reding, M. Gilles Roth, M. Michel 
Wolter 
  
M. Bob Kieffer, directeur du Trésor (Ministère des Finances) (pour le point 
5) 
Mme Yasmin Gabriel, du Trésor, Ministère des Finances (pour le point 5) 
Mme Béatrice Gilson, du Ministère des Finances (pour les points 2, 3 et 4) 
 
M. Pitt Sietzen, du groupe parlementaire DP 
 
Mme Caroline Guezennec, Mme Cristel Sousa, de l'Administration 
parlementaire 
  

Excusés : M. Fernand Kartheiser, M. Claude Wiseler 
 
* 
 

Présidence : M. André Bauler, Président de la Commission 
 
* 
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1.  

  
Approbation des projets de procès-verbal des réunions du 3 décembre 
2021 et des 10 et 11 janvier 2022 

  
Les projets de procès-verbal sont approuvés. 
 
 
2. 7825 

  
Projet de loi portant 
1° modification de la loi modifiée du 22 mars 2004 relative à la 
titrisation; 
2° modification de la loi modifiée du 23 décembre 1998 portant création 
d'une commission de surveillance du secteur financier ; 
3° modification 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 ; 
4° modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en oeuvre des 
règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS ; et 
5° mise en oeuvre du règlement (UE) 2020/1503 du Parlement européen 
et du Conseil du 7 octobre 2020 relatif aux prestataires européens de 
services de financement participatif pour les entrepreneurs, et modifiant 
le règlement (UE) 2017/1129 et la directive (UE) 2019/1973 

  
Le projet de rapport est adopté à l’unanimité. 
 
Les membres de la Commission choisissent le modèle de base pour les débats en séance 
plénière. 
 
 
3. 7774 

  
Projet de loi portant modification de : 
1° la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de 
placement collectif ; 
2° la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents d'informations 
clés relatifs aux produits d'investissement packagés de détail et fondés 
sur l'assurance ; 
3° la loi du 16 juillet 2019 portant mise en oeuvre des règlements 
EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS 
en vue de la transposition de la directive (UE) 2021/2261 du Parlement 
européen et du Conseil du 15 décembre 2021 modifiant la directive 
2009/65/CE en ce qui concerne l'utilisation de documents d'informations 
clés par les sociétés de gestion d'organismes de placement collectif en 
valeurs mobilières (OPCVM), et de la mise en oeuvre : 
1° du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 
20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen d'épargne-retraite 
individuelle (PEPP) ; 
2° du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 
27 novembre 2019 sur la publication d'informations en matière de 
durabilité dans le secteur des services financiers ; 
3° du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 
18 juin 2020 sur l'établissement d'un cadre visant à favoriser les 
investissements durables et modifiant le règlement (UE) 2019/2088 ; 
4° du règlement (UE) 2021/557 du Parlement européen et du Conseil du 
31 mars 2021 modifiant le règlement (UE) 2017/2402 créant un cadre 
général pour la titrisation ainsi qu'un cadre spécifique pour les 
titrisations simples, transparentes et standardisées, afin de favoriser la 
reprise après la crise liée à la COVID-19 ; 
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5° du règlement (UE) 2021/2259 du Parlement européen et du Conseil du 
15 décembre 2021 modifiant le règlement (UE) n° 1286/2014 en vue de 
proroger le régime transitoire appliqué aux sociétés de gestion, aux 
sociétés d'investissement et aux personnes qui fournissent des 
conseils au sujet des parts d'organismes de placement collectif en 
valeurs mobilières (OPCVM) et d'OPCVM non coordonnés ou qui 
vendent ces parts 

 
Les membres de la Commission examinent l’avis complémentaire du Conseil d’Etat repris 
dans le commentaire des articles du projet de rapport. 
 
Le projet de rapport est adopté à l’unanimité. 
 
Les membres de la Commission choisissent le modèle de base pour les débats en séance 
plénière. 
  
 
4. 7861 

  
Projet de loi portant modification de la loi du 17 avril 2018 relative aux 
indices de référence 

  
Le projet de rapport est adopté à l’unanimité. 
 
Les membres de la Commission choisissent le modèle de base pour les débats en séance 
plénière. 
 
 
5. 7348 

  
Projet de loi relative aux comptes inactifs, aux coffres-forts inactifs et 
aux contrats d'assurance en déshérence et modifiant : 
1° la loi modifiée du 23 décembre 1998 portant création d'une 
commission de surveillance du secteur financier ; et 
2° la loi modifiée du 7 décembre 2015 sur le secteur des assurances 

 
La Commission poursuit l’examen détaillé des avis du Conseil d’Etat et des amendements 
gouvernementaux entamé au cours de la réunion du 21 janvier 2022. 
 
Article 9 - suite 
 
En raison de la référence à l’article 28 du projet de loi en lien avec l’article 9, l’article 28, 
paragraphe 3, troisième phrase, qui confère un large champ d’interprétation à la Caisse de 
consignation, en disposant qu’elle « peut notamment refuser la consignation lorsque les 
dispositions de la présente loi ne sont pas respectées ou lorsque les informations transmises 
s’avèrent incomplètes, inexactes ou fausses » est brièvement évoqué. Le Conseil d’État 
déduit de cette phrase que la Caisse de consignation serait libre d’accepter ou de refuser 
des demandes de consignation. Ce pouvoir discrétionnaire n’étant entouré d’aucun critère, le 
Conseil d’État doit s’opposer formellement aux dispositions de l’article 28, paragraphe 3, 
pour des raisons d’insécurité juridique, tout en demandant aux auteurs de clarifier, voire 
simplifier la procédure de demande.  
 
Le courrier reprenant les amendements gouvernementaux précise qu’il est décidé de 
supprimer le terme « notamment » dans l’ancien article 28, paragraphe 3, alinéa 2, du projet 
de loi (nouvel article 28, paragraphe 4). La disposition fournit ainsi le cadrage nécessaire à la 
Caisse de consignation afin de pouvoir refuser une demande de consignation lorsque les 
dispositions de la loi en projet ne sont pas respectées ou lorsque les informations transmises 
s’avèrent incomplètes, inexactes ou fausses. 
 

7774 - Dossier consolidé : 237



5/45 

* 
 
Dans son avis, le Conseil d’État demande de déplacer l’alinéa 2 de l’article 9, paragraphe 2, 
vers la fin du paragraphe 3 du même article. À noter que le dernier alinéa du paragraphe 2 
prévoit deux situations : la Caisse de consignation « peut » accorder un délai supplémentaire 
pour procéder à la consignation des avoirs du compte, ou bien accepter des consignations 
séparées ou des consignations dans une devise d’un État qui n’est pas membre de l’OCDE. 
Le Conseil d’État, tout en renvoyant également à ses observations à l’endroit de l’article 28 
de la loi sous rubrique, donne à considérer que la Caisse de consignation dispose dans ce 
cas d’un pouvoir discrétionnaire très large. Afin de cadrer le caractère discrétionnaire de la 
disposition sous examen, le Conseil d’État demande, sous peine d’opposition formelle 
fondée sur le principe de la sécurité juridique, d’assortir le texte sous revue d’un minimum de 
critères. 
 
Quant à la demande du Conseil d’Etat de déplacer l’alinéa 2 de l’article 9, paragraphe 2, vers 
la fin du paragraphe 3 du même article, il y a lieu, selon le courrier reprenant les 
amendements gouvernementaux, de modifier le texte en conséquence. Afin d’améliorer la 
lisibilité du texte, il y a également lieu de déplacer l’ancien paragraphe 3 sous l’alinéa 1er du 
paragraphe 2, pour devenir l’alinéa 2 de celui-ci. (amendement gouvernemental 8) 
 
Quant à la demande du Conseil d’État, sous peine d’opposition formelle fondée sur le 
principe de la sécurité juridique, d’assortir le texte sous revue d’un minimum de critères, le 
courrier reprenant les amendements gouvernementaux signale que les dérogations prévues 
à l’ancien paragraphe 2, alinéa 2 (nouveau paragraphe 3) sont censées couvrir les cas où 
l’établissement se trouve dans l’impossibilité de répondre aux conditions fixées par les 
anciens paragraphes 2, alinéa 1er, et 3 (nouveau paragraphe 2). Tel qu’indiqué dans le 
commentaire des articles relatif à l’article 9, il s’agit par exemple des cas où en présence de 
deux comptes d’un même titulaire, l’un des comptes porte sur des titres cotés en bourse, non 
liquides suite à une suspension des négociations (et de ce fait ils ne pourront pas être 
consignés dans le délai d’un mois à partir de la notification de l’acceptation de la 
consignation par la Caisse de consignation) et l’autre porte sur des fonds liquides qui 
pourront être consignés dans les délais : la Caisse de consignation sera amenée à accepter 
une consignation séparée des comptes du titulaire et accorder un prolongement du délai de 
consignation pour l’un des comptes.  
 
Afin de donner suite à l’opposition formelle du Conseil d’État, il y a lieu de préciser que la 
dérogation sera conditionnée par l’impossibilité de l’établissement de répondre aux 
conditions fixées par la loi et que la demande doit être écrite, dûment justifiée et introduite 
par l’établissement au plus tard au moment de l'introduction de la demande de consignation. 
(amendement gouvernemental 8) 
 
Dans ce même contexte, le Conseil d’État note que la demande d’accepter des 
consignations séparées ou des devises d’un État qui n’est pas membre de l’OCDE devra 
être introduite sous forme écrite en plus de la demande de consignation, alors qu’à ses yeux 
elle pourrait bien faire partie de la demande régulière de consignation à faire en vertu de 
l’article 28 de la loi en projet « par voie de dépôt électronique sur une plate-forme étatique 
sécurisée ». Le Conseil d’État estime qu’il n’y a aucun besoin de prévoir deux demandes 
distinctes pour ces cas de figure. 
 
Dans le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est signalé qu’il convient 
de noter qu’étant donné que l’impossibilité de l’établissement de répondre à l’une des 
conditions fixées par la disposition sous revue doit être dûment justifiée, la demande de 
dérogation devra nécessairement être introduite sous forme écrite, et, le cas échéant, être 
accompagnée des pièces justificatives. Le texte n’exclut aucunement que la demande de 
dérogation puisse être introduite en même temps et faire partie de la demande de 

7774 - Dossier consolidé : 238



6/45 

consignation. 
 
Tel qu’indiqué dans le commentaire des articles, afin de faciliter la gestion des consignations 
au sein de la Caisse de consignation, il sera dans tous les cas préférable d’avertir la Caisse 
de consignation à l’avance des causes spécifiques qui pourraient justifier des consignations 
séparées. Il est ainsi important de laisser à l’établissement la possibilité d’introduire la 
demande de dérogation de façon séparée même avant (et au plus tard au moment) de 
procéder à la demande de consignation proprement dite. Il y a lieu de laisser le texte 
inchangé sur ce point. 
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il y a néanmoins lieu de 
préciser à l’annexe 1 qu’au cas où l’établissement décide d’introduire la demande de 
dérogation au moment de la demande de consignation, la demande de dérogation sera 
introduite par voie de dépôt électronique ensemble avec les autres informations devant être 
fournies en vertu de l’annexe 1. (amendement gouvernemental 30) 
 
En ce qui concerne le cas d’une demande de prolongement du délai de consignation – un 
délai qui en vertu du paragraphe 1er de l’article sous rubrique est fixé à trois mois –, le 
Conseil d’État relève qu’il ne fait aucun sens d’exiger l’introduction de cette demande « au 
plus tard au moment de l’introduction de la demande de consignation ». La demande de 
prolongation du délai de consignation est justement introduite, au cas où l’établissement ne 
serait pas capable d’introduire une demande de consignation. Ainsi, l’établissement ne 
procède pas à une demande de consignation et une demande de prolongation ne peut dès 
lors pas se faire au plus tard au moment de l’introduction de la demande de consignation. Le 
Conseil d’État demande de reformuler le texte sous revue tout en prévoyant que cette 
demande de prolongement doit se faire avant l’expiration du délai de trois mois prévu à 
l’article 9, paragraphe 1er. 
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il convient de noter que la 
demande de prolongation porte sur le délai fixé pour la consignation (i.e. le transfert effectif 
des avoirs auprès de la Caisse de consignation) qui suivra la demande de consignation. Il 
s’agit des cas où un établissement, bien que capable d’introduire une demande de 
consignation, est conscient qu’il ne pourra pas procéder à la consignation effective des biens 
dans le délai d’un mois à partir de la notification de l’acceptation de la demande de 
consignation par la Caisse de consignation. La demande peut être faite mais l’établissement 
demande un délai supplémentaire pour ce qui concerne la mise en œuvre pratique de la 
consignation. Il fait ainsi du sens de disposer que la demande d’un délai supplémentaire 
pour la consignation pourra être introduite au plus tard au moment de la demande de 
consignation. 
 
Il y a dès lors lieu de ne pas suivre l’avis du Conseil d’État sur ce point. 
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat constate que l’amendement 8 répond à 
l’opposition formelle qu’il avait formulée à l’endroit de l’article 9, paragraphe 2, alinéa 2, du 
projet de loi.  
 
Discussion concernant l’article 9 et l’article 28 : 
 
M. Laurent Mosar concède qu’il est utile de prévoir la possibilité pour la Caisse de 
consignation de refuser une demande de consignation. Il critique néanmoins, en se basant 
sur l’avis de la Chambre de commerce, l’exigence de la communication par les 
établissements et entreprises d’assurance à la Caisse de Consignation d’autres pièces et 
informations que celles citées aux annexes 1 et 2. Selon la Chambre de commerce, les 
établissements et entreprises d’assurance peuvent ne pas avoir à disposition d’autres pièces 
et informations demandées par la Caisse de Consignation et l’insertion d’une telle exigence 
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peut donc être source d’insécurité juridique d’une part et donner à la Caisse de Consignation 
la possibilité de refuser d’accepter une demande de consignation d’autre part, alors même 
que l’établissement agit de bonne foi et fournit tous les documents listés à l’annexe 1 ou 
l’annexe 2.  
 
M. Mosar demande ce qui se passe dans le cas où il est impossible pour un établissement 
de fournir les pièces supplémentaires demandées.  
 
La représentante du ministère des Finances précise que les pièces à soumettre 
obligatoirement par un établissement introduisant une demande de consignation sont 
énumérées dans l’annexe 1 du projet de loi. Le point 1° de cette annexe est d’ailleurs libellé 
comme suit : « Les informations relatives au titulaire et, le cas échéant, à ses ayants droit 
dont l'établissement dispose. ». Les informations à fournir selon l’annexe 1 (ou l’annexe 2 
selon le cas) sont des informations de base dont tout établissement devrait disposer au sujet 
de ses clients et dont la transmission à la caisse de consignation ne devrait pas s’avérer 
problématique.  
 
M. Mosar revient à la proposition de la Chambre de commerce consistant à faire référence, 
dans le paragraphe 2 de l’article 28, à l’annexe 1 et/ou l’annexe 2 respectivement (…). Selon 
elle, alternativement, la disposition devrait préciser que les informations et pièces 
supplémentaires demandées par la Caisse de Consignation, devraient être (ou sont) à 
disposition des établissements concernés au moment de la demande effectuée par la Caisse 
de Consignation. 
 
La représentante du ministère des Finances donne à remarquer que le paragraphe 1er de 
l’article 9 est libellé comme suit : « A cet effet, l'établissement introduit, conformément aux 
modalités prévues à l’article 28, paragraphe 1er, une demande de consignation 
accompagnée des informations énumérées à l'annexe 1 (…) ». Elle ajoute que la 
transmission de la demande de consignation et des informations a lieu par voie de dépôt 
électronique sur une plate-forme étatique sécurisée. L’élaboration de ce système de 
transmission a eu lieu en étroite collaboration avec les établissements bancaires. 
 
M. Mosar souhaite savoir si la Caisse de consignation peut refuser la consignation à un 
établissement si ce dernier a fourni l’ensemble des informations nécessaires et requises 
avec sa demande de consignation. 
 
La représentante du ministère des Finances répond par la négative (à condition évidemment 
que toutes les informations énumérées à l’annexe 1 accompagnent cette demande) et réfère 
à l’article 28, paragraphe 4 (nouveau) selon lequel « la Caisse de consignation peut refuser 
la consignation lorsque les dispositions de la présente loi ne sont pas respectées ou lorsque 
les informations transmises s'avèrent incomplètes, inexactes ou fausses. ».  
 
Selon M. Mosar ce point reste à clarifier. 
 
La réponse à sa question figurera dans le commentaire des articles du futur projet de rapport 
du projet de loi. 
 
Article 10 
 
Dans une optique de sauvegarde des intérêts des titulaires et ayants droit, l’article 10 prévoit 
un cadre entourant la conversion et la liquidation de certains actifs à consigner. 
 
Par le biais de l’amendement gouvernemental 9, à l’article 10, paragraphe 1er, la référence 
à « l’article 9, paragraphe 2, alinéa 2 » est remplacée par une référence à « l’article 9, 
paragraphe 3 ». 
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L’amendement vise à donner suite aux modifications opérées par l’amendement 
gouvernemental 8, point 1°. 
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation à l’égard du 
présent amendement. 
 
Ainsi, le paragraphe 2 prévoit que les espèces libellées en devises étrangères d'un Etat qui 
n'est pas membre de l'OCDE doivent être converties en euros au cours indicatif publié par la 
Banque centrale européenne.  
 
Le paragraphe 3 définit les modalités de liquidation des instruments financiers. Sont visés à 
la fois les instruments financiers tels que définis par la loi du 30 mai 2018 relative aux 
marchés d’instruments financiers et les actions ou parts d’un organisme de placement 
collectif. Aux fins d'assurer que la contre-valeur à consigner corresponde à la valeur du 
portefeuille du compte titres, leur liquidation doit être effectuée au prix de marché, 
respectivement à la dernière valeur nette d'inventaire disponible au jour de la liquidation. 
 
Le Conseil d’Etat signale qu’il n’est pas indiqué de faire figurer des abréviations dans le 
dispositif. Partant, il convient d’écrire au paragraphe 3, alinéa 1er, point 1 : 
« […] ou un système multilatéral de négociation, ci-après « MTF », […] ». 
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de suivre cette 
recommandation. 
 
Le paragraphe 4 prévoit que les établissements disposent d'une faculté de liquider les 
instruments financiers non admis à la négociation sur un marché réglementé ou un MTF. 
Etant donné qu'une telle liquidation peut s'avérer difficile, il ne s'agit cependant que d'une 
faculté et non d'une obligation.  
 
Selon le moment de la liquidation des avoirs visés et l'évolution des cours, il peut résulter un 
gain ou une perte par rapport à l'investissement initial. Etant donné que la conversion ou la 
liquidation s'insère dans le cadre d'une obligation de conversion ou de liquidation, le 
paragraphe 5 précise que les établissements ne peuvent être tenus responsables des effets 
en résultant.  
 
Le Conseil d’Etat constate que le paragraphe 4 de l’article sous examen donne aux 
établissements la possibilité de liquider des actifs non cotés. Les établissements restent 
dépositaires des actifs qui ne sont pas ou qui ne sont que partiellement liquidés. L’article 29, 
paragraphe 1er, du projet de loi sous avis stipule qu’au cas où la relation contractuelle 
subsisterait encore, elle se terminerait au jour de la consignation des avoirs, « nonobstant la 
garde d’avoirs » en vertu, entre autres, du paragraphe 4 sous revue. Ainsi, la relation 
contractuelle sera maintenue pour les avoirs non liquidés et conservés auprès de 
l’établissement, sans que celui-ci puisse s’approprier les avoirs déposés par la voie de la 
prescription en vertu de l’article 2236 du Code civil. Néanmoins, le Conseil d’État se pose 
plusieurs questions dans ce contexte : est-ce que ces actifs non liquidés devront être 
administrés de façon spécifique ? Est-ce que les établissements sont obligés de faire des 
démarches supplémentaires pour pouvoir consigner ultérieurement les avoirs non liquidés ? 
Dans l’affirmative, lesquelles ? Et quelles sont les obligations à respecter ? Est-ce que ces 
comptes peuvent être clôturés après une certaine période ou du moins au moment où les 
frais d’administration dépassent la valeur des avoirs déposés ? Quelles sont les raisons pour 
lesquelles les auteurs n’ont pas prévu une consignation de ces actifs ? Le Conseil d’État 
recommande de clarifier ces points dans le texte de la loi en projet. 
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il convient de noter que 
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l’article 10, paragraphe 4, première phrase, du projet de loi dispose clairement que la 
liquidation des instruments financiers autres que ceux visés au paragraphe 3 du même 
article est purement facultative. Il s’en suit que leur consignation sera également facultative. 
Les auteurs du projet de loi ont donc bien prévu une consignation de ces actifs, sauf qu’elle 
n’est pas obligatoire. Les auteurs du projet ont en effet pris en considération le fait que la 
liquidation des instruments financiers non admis à la négociation sur un marché réglementé 
ou un MTF peut s’avérer difficile, voire très difficile et même impossible. C’est la raison pour 
laquelle leur liquidation (et donc consignation) ne saurait être imposée à l’établissement – 
mais ceci n’empêche évidemment pas que l’établissement sera libre, au cas où une 
liquidation s’avèrera possible ultérieurement, de les liquider et consigner conformément aux 
dispositions de la loi en projet. Il appartient par contre à l’établissement de décider quelles 
démarches il entreprendra (ou pas) afin de tenter de liquider les instruments financiers en 
question. Le commentaire des articles relatif à l’article 10 rappelle dans ce contexte que 
l’établissement est responsable du fait que la liquidation de tels instruments financiers soit 
faite conformément aux principes de bonne foi et de loyauté vis-à-vis du titulaire.  
 
L’article 10, paragraphe 4, dernière phrase, du projet de loi précise que les établissements 
restent dépositaires des instruments financiers non cotés qui n’auraient pas été liquidés en 
vertu de l’article 10, paragraphe 4, première phrase. L’établissement devra donc continuer à 
en assurer le dépôt comme auparavant. Son statut de dépositaire restera inchangé et il 
restera soumis aux dispositions légales régissant l’activité de banque dépositaire, y inclus 
celles régissant la gestion des biens tenus en dépôt.  
 
La disposition sous revue est suffisamment claire et précise et il est donc décidé de ne pas 
suivre l’avis du Conseil d’État sur ce point.  
 
Section II – Mesures visant à prévenir l'inactivité des coffres-forts et traitement des 
coffres-forts inactifs 
 
Article 11 
 
A l'instar de ce qui est prévu à l’article 5 pour les comptes inactifs, l’article 11 prévoit que les 
établissements devront procéder à l'information du titulaire pour prévenir l'inactivité du coffre-
fort. Il est renvoyé au commentaire de l'article 5 à cet égard. 
 
En ce qui concerne les coffres-forts, seule la manifestation du titulaire est prise en compte 
pour la détermination du caractère actif ou inactif. L'objectif du projet de loi étant de prévenir 
la perte de contact entre établissements et titulaires, le critère de la manifestation semble 
plus pertinent à cet égard. En effet, le paiement du loyer se fait souvent à l'avance pour 
plusieurs années ou par le biais d'un ordre permanent. Aussi, le maintien de contact entre 
établissement et titulaire pourrait se faire aisément à distance, par exemple par échange de 
correspondance électronique de sorte que le titulaire ne devrait pas forcément se présenter 
en personne à l'établissement. 
 
En cas de détention par un titulaire d’un compte et d’un coffre-fort auprès du même 
établissement, il est renvoyé au commentaire de l’article 2 et de l’article 17. 
 
Lorsqu'un titulaire dispose uniquement d'un coffre-fort auprès de l'établissement, il est estimé 
que les informations à adresser au titulaire ou, le cas échéant, aux ayants droit connus par 
l'établissement sont suffisantes pour préserver les intérêts de ceux-ci. Etant donné que 
l’établissement n’aura en principe pas connaissance du contenu du coffre-fort avant une 
période d’inactivité de 10 ans, la valeur des avoirs déposés en coffre sera également 
inconnue. Par conséquent, il est impossible de garantir la proportionnalité des frais de 
recherche par rapport à la valeur desdits avoirs, de sorte qu’aucune obligation de recherche 
complémentaire ne peut être imposée. L'établissement n'aura d'ailleurs en principe pas 
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connaissance du contenu du coffre-fort au moment de l'information prévue par ce 
paragraphe 1er. Il est cependant rappelé que, même en l'absence de recherches 
complémentaires obligatoires, l'établissement est tenu aux principes généraux de loyauté, 
d'exécution de bonne foi et de diligence qui commandent une attitude proactive de 
l'établissement dans le cadre des diverses informations à fournir au titulaire. 
 
Les articles 11 à 13, qui s’appliquent aux coffres-forts, reprennent les éléments pertinents 
des procédures prévues aux articles 5, 7 et 8 applicables aux comptes. Le Conseil d’État 
renvoie à ses observations formulées à l’endroit de ces articles. 
 
Article 12 
 
A l'instar du délai prévu pour les comptes inactifs, un coffre-fort est considéré comme inactif 
si pendant un délai de six ans il n’y a eu aucune manifestation, sous quelque forme que ce 
soit, de la part du titulaire auprès de l'établissement qui détient le coffre-fort. 
 
Article 13 
 
L’article 13 est le corollaire de l’article 8. Il s’agit là encore de donner une dernière chance au 
titulaire de se manifester afin d’éviter la consignation, en lui adressant une nouvelle fois une 
information relative aux conséquences attachées à l’inactivité du coffre-fort.  
 
Article 14 
 
A l'heure actuelle, l’ouverture des coffres-forts et l’inventaire de leur contenu ne sont pas 
réglés par des dispositions légales, mais uniquement par les dispositions contractuelles 
convenues entre les parties. 
 
Il est désormais prévu qu’en principe l'ouverture d'un coffre-fort par un établissement ne se 
fera qu’après l'écoulement d'un délai total de 10 ans suivant la dernière manifestation de la 
part du titulaire, et ceci en présence d’un notaire ou d’un huissier de justice afin d'assurer un 
certain encadrement et une documentation adéquate.  
 
Le deuxième alinéa du paragraphe 2 vise le cas où un coffre-fort a déjà été ouvert par un 
établissement avant l'expiration du délai prévu au paragraphe 1er. En effet, les dispositions 
contractuelles peuvent prévoir des délais plus courts à cet égard. Dans ce cas, il est 
cependant important que le contenu du coffre-fort soit inventorié par un huissier de justice ou 
un notaire. Ainsi, en cas d’ouverture avant ce délai d’un coffre-fort pour lequel il y a absence 
d’activité, il est également prévu que la présence d'un notaire ou d'un huissier de justice soit 
requise. Pour les coffres-forts ouverts antérieurement à l’entrée en vigueur de la présente loi 
en projet, il est renvoyé à l’article 51, paragraphe 5. 
 
Afin que de telles ouvertures de coffres-forts puissent se faire de manière groupée, une 
fourchette de temps assez large est prévue à cet égard. Ainsi, les établissements 
procéderont à l’ouverture dans les 3 mois suivant l’écoulement du délai de 10 ans 
d’inactivité.  
 
Cette disposition n'empêche pas que, conformément aux dispositions du contrat de mise à 
disposition du coffre-fort, l'établissement puisse ouvrir un coffre-fort sur demande du titulaire 
avant que ce coffre-fort ne soit devenu inactif. 
 
Le Conseil d’Etat constate que le paragraphe 2 distingue entre deux cas de figure : une 
ouverture du coffre-fort après une inactivité de dix ans et l’ouverture en vertu de dispositions 
contractuelles, avant ce délai. Le Conseil d’État estime que l’emplacement de ce dernier 
alinéa est mal choisi et il recommande de commencer l’article 14 par un paragraphe distinct 
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prévoyant l’ouverture d’un coffre-fort en vertu de dispositions contractuelles et de traiter dans 
un deuxième paragraphe le cas d’une ouverture après une inactivité de dix ans. 
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de ne pas 
suivre l’avis du Conseil d’État sur ce point étant donné que le paragraphe 1er fixe la règle 
législative tandis que le paragraphe 2, alinéa 2, traite d’une exception conventionnelle (et fait 
par ailleurs référence au délai fixé au paragraphe 1er). 
 
Le paragraphe 3 prévoit que l'établissement peut porter en compte les frais occasionnés par 
l'ouverture du coffre-fort. Il s'agit à la fois des frais liés à l'ouverture en tant que telle, mais 
aussi des frais d'huissier de justice ou de notaire relatifs à l'inventaire. Le paragraphe 3 
prévoit également que l’établissement peut porter en compte et prélever les frais de location 
impayés en lien avec le contrat de location du coffre-fort inactif.  
 
Après l’expiration du délai prévu pour l’ouverture du coffre-fort, les établissements disposent 
d’un délai de 3 mois pour introduire une demande de consignation auprès de la caisse de 
consignation. En ce qui concerne le cas de la détention par un titulaire à la fois d’un compte 
et d’un coffre-fort auprès du même établissement, il est renvoyé au commentaire de l’article 
17, paragraphe 4. 
 
Le Conseil d’État signale qu’au paragraphe 3, phrase liminaire, il y a lieu d’écrire 
« Nonobstant toute stipulation contractuelle […]. » 
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de suivre cette 
recommandation. 
 
 
En ce qui concerne les paragraphes subséquents, le Conseil d’État renvoie à ses 
observations formulées à l’endroit de l’article 9 et, par rapport au paragraphe 5 de l’article 
sous revue, réitère son opposition formelle émise à l’endroit de l’article 9, paragraphe 2, 
concernant le pouvoir discrétionnaire de la Caisse de consignation. Il renvoie également à 
ses observations formulées à l’article 28 du projet de loi sous avis. 
 
Dans le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est renvoyé aux 
observations formulées à l’endroit de l’article 9 et, par rapport au paragraphe 5 (ancien) de 
l’article sous revue, il est décidé de procéder à des modifications similaires à celles opérées 
à l’endroit de l’article 9, paragraphe 2, afin de donner suite à l’opposition formelle du Conseil 
d’État. (amendement gouvernemental 10) 
 
Le paragraphe 5 prévoit qu’en cas d’acceptation de la demande de consignation par la 
caisse de consignation, l’établissement doit procéder à la consignation endéans 2 mois. Ce 
délai plus long que celui prévu pour les comptes se justifie par la nature des avoirs trouvés 
en coffre-fort, dont la liquidation pourrait nécessiter davantage de temps.  
 
Le paragraphe 6 est le corollaire de l’article 9, paragraphe 3, au commentaire duquel il est 
renvoyé.  
 
Par le biais de l’amendement gouvernemental 10, l’article 14 est modifié comme suit : 
1° L’alinéa 2 du paragraphe 5 devient le nouveau paragraphe 6 et prend la teneur suivante : 
« Par dérogation au paragraphe 5, si l’établissement se trouve dans l’impossibilité de 
répondre aux conditions fixées par le paragraphe 5, la Caisse de consignation peut, sur 
demande écrite et dûment justifiée de l’établissement introduite au plus tard au moment de 
l’introduction de la demande de consignation, accepter des consignations séparées, 
accorder un délai supplémentaire pour la consignation ou accepter des consignations dans 
une devise d'un État qui n'est pas membre de l'OCDE. » ; 
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2° L’ancien paragraphe 6 devient l’alinéa 2 du paragraphe 5.  
 
L’amendement vise à donner suite à l’avis du Conseil d’État qui à l’endroit de l’article 14 a 
renvoyé à ses observations et son opposition formelle formulées à l’endroit de l’article 9. Il 
est donc renvoyé à la motivation de l’amendement gouvernemental 8. 
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat constate que cet amendement lui permet 
de lever son opposition formelle. 
 
Article 15 
 
A l'instar du régime prévu à l’article 10 pour les comptes inactifs, des dispositions spécifiques 
quant à la consignation des avoirs contenus dans le coffre-fort sont prévues. Ce régime suit, 
dans la mesure du possible, le régime prévu pour les comptes inactifs. 
 
Etant donné que la nature des avoirs qui peuvent se trouver dans un coffre-fort diffère dans 
certains cas de celle des avoirs inscrits en compte, certaines dispositions supplémentaires 
ont été introduites afin de couvrir toutes les hypothèses possibles. 
 
Les paragraphes 1 à 4 et 6 de l’article sous examen n’appellent pas d’observation de la part 
du Conseil d’État. 
 
Par le biais de l’amendement gouvernemental 11, à l’article 15, paragraphe 1er, la 
référence à « l’article 14, paragraphe 5, alinéa 2 » est remplacée par une référence à 
« l’article 14, paragraphe 6 ». 
 
L’amendement vise à donner suite aux modifications opérées par l’amendement 10, point 1°. 
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation à l’égard du 
présent amendement. 
 
En ce qui concerne le paragraphe 5 de l’article sous revue, le Conseil d’État renvoie à son 
observation à l’endroit de l’article 10, paragraphe 4. 
 
Dans le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est également renvoyé 
aux observations formulées à l’endroit de l’article 10, paragraphe 4. 
 
Ensuite, il est également possible de trouver dans un coffre-fort des métaux précieux. Le 
paragraphe 6 précise ainsi les modalités de liquidation pour les métaux précieux physiques 
qui sont négociés de façon courante. Sont notamment visées les pièces ou de lingots de 
Kruger rand ou Maple Leaf. Ces biens devront être liquidés au prix de marché en vigueur. 
Ne sont cependant pas visés les métaux précieux transformés en bijoux ou objets d'art, tels 
que les bagues et montres, ni les pièces de monnaie de collection dont la valeur dépasse 
largement leur valeur inhérente de matériel. 
 
Selon le Conseil d’Etat, au paragraphe 6, première phrase, il convient d’accorder le terme 
« établissement » au pluriel, pour écrire : 
« Les établissements liquident les métaux précieux physiques […]. » 
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de suivre cette 
recommandation. 
 
Le paragraphe 7 prévoit que les objets périssables trouvés en coffre-fort devront être détruits 
par les établissements. Si des objets interdits, par exemple des objets fabriqués à partir 
d’espèces protégées, ou dangereux, tels que des réservoirs avec contenu indéterminable ou 
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des armes, étaient découverts, il appartiendra à l'établissement de contacter les autorités 
compétentes et de leur transférer ces objets. 
 
Aux termes du paragraphe 7, les établissements doivent détruire les objets périssables1 et 
transférer les objets interdits ou dangereux aux autorités compétentes. Le Conseil d’État 
demande de remplacer le terme « objets » par le terme « biens ». En ce qui concerne le 
terme « interdit », le Conseil d’État suggère de le préciser et d’écrire « interdit en vertu d’une 
disposition légale ou réglementaire ». 
 
Dans le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est proposé de suivre 
l’avis du Conseil d’État et de modifier le texte en conséquence. 
 
Le paragraphe 8 prévoit que tous les avoirs non visés par les paragraphes 2 à 7 sont 
conservés par l'établissement dans une enveloppe scellée. La banque reste dépositaire de 
ces avoirs. 
 
Le Conseil d’État renvoie à ses questions et observations formulées à l’endroit de l’article 10, 
paragraphe 4, et s’interroge sur la raison pour laquelle ces avoirs ne peuvent pas être 
déposés auprès de la Caisse de consignation. Dans ce même contexte, le Conseil d’État 
tient à relever que, sous certaines conditions, la loi française prévoit la possibilité d’une vente 
aux enchères publiques des biens déposés dans le coffre-fort, ou la possibilité de transférer 
à un service public les biens présentant un intérêt culturel ou historique.2 
 
Dans le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est rappelé que tel 
qu’indiqué dans l’exposé des motifs et dans le commentaire des articles, les coffres-forts 
présentent une spécificité, en ce qu’ils peuvent contenir des objets de valeur à caractère 
personnel et des documents privés. Sont ainsi visés les bijoux, objets d’art, documents 
personnels ou administratifs et objets personnels. Ces objets peuvent présenter notamment 
une valeur sentimentale particulière pour les titulaires et, le cas échéant, leurs ayants droit. 
Afin de protéger au mieux leurs intérêts, le délai de conservation auprès de l’établissement 
est fixé à cinquante ans. Dans ce cadre, l’article 36, alinéa 2, de la loi en projet prévoit 
également qu’une fois prescrits, les biens présentant un intérêt culturel ou historique peuvent 
faire l’objet d’une affectation particulière, par exemple être transférés à un organisme public.    
 
Article 16 
 
Afin de préserver les intérêts des titulaires et de permettre une possibilité de restitution de 
leurs biens, qui peuvent être des objets personnels, l’article 16 prévoit que les enveloppes 
scellées visées à l’article 15, paragraphe 8, sont consignées en nature, après 50 ans 
d’inactivité, auprès de la caisse de consignation. Dans ce contexte, il est également renvoyé 
à l’article 36, alinéa 2. 
 
En ce qui concerne l’article sous revue, le Conseil d’État renvoie à ses questions et 
observations formulées à l’endroit de l’article 10, paragraphe 4, et de l’article 15, 
paragraphes 5 et 8. De plus, le Conseil d’État s’interroge sur la durée de conservation des 
                                                      
1 Le projet de loi belge n° 3219/001 du 29 novembre 2013 modifiant la loi du 24 juillet 1921 relative à 
la dépossession involontaire des titres au porteur, la loi du 14 décembre 2005 relative à la 
suppression des titres au porteur et le chapitre V de la loi du 24 juillet 2008 portant des dispositions 
diverses (I), en ce qui concerne les coffres dormants précise à l’exposé des motifs qu’il s’agit 
« d’objets qui ne peuvent plus être consommés et dont la conservation poserait problème, par 
exemple au niveau de l’hygiène (par exemple : de la nourriture qui pourrit ou menace de pourrir) ou 
des frais (par exemple : du vin qui ne peut plus être consommé et qui n’aurait aucune valeur de 
collection). » 
2 Loi n° 2014-617 du 13 juin 2014 relative aux comptes bancaires inactifs et aux contrats d’assurance 
vie en déshérence.  
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enveloppes scellées fixée à cinquante ans. À l’exposé des motifs, les auteurs expliquent que 
ce délai de conservation permettrait aux ayants droit de récupérer des objets à caractère 
personnel ou des documents privés « pouvant présenter notamment une valeur sentimentale 
particulière ». Le Conseil d’État a néanmoins du mal à comprendre la nécessité de prévoir 
une durée de conservation aussi longue. En outre, il s’interroge sur les raisons pour 
lesquelles il ne serait pas possible de consigner ces enveloppes immédiatement après leur 
scellement ou du moins dans les délais ordinaires fixés par la loi en projet. 
 
Dans le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est renvoyé aux 
observations formulées à l’endroit de l’article 10, paragraphe 4 et de l’article 15, paragraphes 
5 et 8. 
 
Article 17 
 
En pratique, la plupart des coffres-forts sont liés à un compte ouvert auprès du même 
établissement. Dès lors, dans une approche globale par client, il convient d’éviter des 
répétitions inutiles de démarches identiques au cas où un titulaire détient à la fois des 
comptes et des coffres-forts. 
 
Ainsi, une information unique du titulaire indiquant à la fois les conséquences pour les 
comptes et les coffres-forts inactifs sera suffisante. 
 
Afin de prévoir des délais uniformes lorsqu’un titulaire dispose à la fois d’un compte et d’un 
coffre-fort auprès du même établissement, le paragraphe 4 prévoit un alignement des délais 
relatifs aux comptes sur ceux relatifs aux coffres-forts. De même pour l’obligation de 
consignation, les délais sont alignés sur le délai plus long prévu pour les coffres-forts. 
 
Le Conseil d’État s’étonne que les auteurs n’aient prévu que ce cas de figure, tout en 
sachant qu’il existe des établissements qui sont actifs à la fois dans les secteurs des 
assurances et des banques. Il demande dès lors de prévoir également des dérogations et 
une harmonisation des délais pour ces cas de figure. 
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il convient de noter qu’en 
vertu du principe de spécialisation visé à l’article 49, paragraphe 1er, point a), de la loi modifiée 
du 7 décembre 2015 sur le secteur des assurances, il n’existe pas d’établissements ayant le 
double statut d’établissement (tel que défini à l’article 1er de la loi en projet) et d’entreprise 
d’assurance. C’est pour cette raison que les établissements et les entreprises d’assurance sont 
traités de manière distincte dans deux chapitres différents.   
 
Il est dès lors décidé de ne pas suivre l’avis du Conseil d’État sur ce point.  
 
Article 18 
 
Pour les cas, bien que rares, de coffres-forts détenus auprès d’un établissement et non liés à 
un compte auprès du même établissement, il est prévu que les établissements doivent 
adopter les mêmes mesures préventives à l’égard des coffres-forts que celles prévues pour 
les comptes à l’article 4. 
 
Le Conseil d’État renvoie à son observation à l’endroit de l’article 4. 
 
Le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, précise que le Conseil d’Etat n’a 
pas formulé d’observation à l’endroit de l’article 4. 
 
Chapitre III – Mesures visant à prévenir la déshérence des contrats d'assurance et 
traitement des contrats d'assurance en déshérence 
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Article 19 
 
L’article 19 s'inscrit dans le volet préventif du projet de loi. Il est le corollaire de l’article 4. 
 
A l'instar de ce qui est prévu pour les établissements à l'article 4, il appartient aux entreprises 
d'assurance de se doter des procédures et règles d'organisation appropriées pour surveiller 
l’exigibilité des prestations d'assurance et identifier les contrats d'assurance susceptibles de 
tomber en déshérence.  
 
Le Conseil d’État renvoie à son observation à l’endroit de l’article 4. 
 
Le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, précise que le Conseil d’Etat n’a 
pas formulé d’observation à l’endroit de l’article 4. 
 
Article 20 
 
La disposition du paragraphe 1er, alinéa 1er, est inspirée de l'article 34 de la loi belge du 24 
juillet 2008 portant des dispositions diverses et s'inscrit dans le cadre des mesures 
préventives relatives à la surveillance de l'exigibilité des prestations d'assurance. A l'instar de 
la législation belge, un seuil d'âge de quatre-vingt-dix ans est prévu. 
 
En effet, lorsque le risque de survenance de l’évènement assuré repose sur une personne 
physique et que cette personne physique a atteint un âge très élevé sans que l'entreprise 
d'assurance n'ait eu de contact récent avec cette personne, il appartiendra à l'entreprise 
d'assurance de vérifier si l’assuré est encore vivant.  
 
Le paragraphe 2 traite du cas inverse de celui du paragraphe 1er, à savoir du cas où une 
prestation est due à un terme fixé au contrat à la condition que l’assuré soit encore en vie 
lors de l’arrivée de ce terme. Dans ce cas le texte prévoit qu’il appartient à l’entreprise 
d’assurance de contacter la personne assurée pour demander un certificat de vie ou une 
autre preuve que l’assuré est encore en vie. 
 
Comme pour le cas prévu au paragraphe 1er, la présomption d’exigibilité permettra de 
déclencher le délai relatif à la connaissance de l’exigibilité de la prestation par l’entreprise 
d’assurance. 
 
Le paragraphe 3 est destiné à instaurer une sécurité juridique concernant les diligences à 
mettre en œuvre par les assureurs en matière de contrats d’assurance décès purs dont le 
terme se situe avant le 90ème anniversaire de la personne assurée. 
 
Le paragraphe 4 précise que la présomption de réalisation et d’exigibilité instaurée aux 
paragraphes 1er et 2 a pour seul objet de déclencher les délais prévus à l’article 2 de la loi en 
projet, mais ne peut être utilisée par le bénéficiaire de la prestation pour s’exonérer de 
l’obligation de rapporter la preuve de la survenance de l’événement assuré. 
 
En ce qui concerne la procédure d’information dans les cas de contrats d’assurance 
prévoyant une prestation en cas de décès ou de survie de l’assuré, les auteurs ont repris aux 
paragraphes 1er et 2 de l’article sous revue les éléments pertinents de l’article 5 de la loi en 
projet. Le Conseil d’État renvoie à ses observations afférentes à l’endroit de cet article. 
 
Par ailleurs, le Conseil d’État constate que les auteurs s’y réfèrent aux « assurés » qui, 
toutefois, sont dans bien des cas distincts des preneurs d’assurance et ne sont même pas 
en contact direct avec l’entreprise d’assurance. Le Conseil d’État suggère dès lors de prévoir 
dans le texte de la loi en projet la possibilité de contacter, le cas échéant, le preneur 
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d’assurance, ceci d’autant plus que l’article 22 de la loi en projet confère aux entreprises 
d’assurance la possibilité de contacter les « preneurs d’assurance » dans le contexte des 
recherches complémentaires à effectuer par elles dans le cadre de la procédure y prévue. 
 
Le courrier reprenant les amendements gouvernementaux précise qu’il est donné suite à 
l’avis du Conseil d’État. Dans le cadre de la recherche de l’assuré, les entreprises 
d’assurance pourront ainsi contacter le preneur d’assurance afin de rassembler des 
informations qui permettront le cas échéant de contacter l’assuré, nonobstant toute 
stipulation contractuelle contraire.  (amendement gouvernemental 12)  
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation à l’égard du 
présent amendement. 
 
Ensuite, le Conseil d’État demande de compléter l’article sous revue en raison de l’article 1er, 
point 6, qui vise également les contrats de capitalisation. Or, ces contrats ne prévoient pas 
de « tête assurée » et le bénéficiaire d’un tel contrat est soit le preneur d’assurance, soit un 
ayant droit. 
 
Le courrier reprenant les amendements gouvernementaux précise qu’il convient de 
considérer que l’article 20 prévoit des cas de présomption d’exigibilité de la prestation 
d’assurance lorsque cette exigibilité est liée au décès ou à la survie de la personne de 
l’assuré. Les contrats de capitalisation pour lesquels l’exigibilité de la prestation d’assurance 
n’est pas liée au décès ou à la survie de la personne de l’assurée ne tombent pas sous le 
champ d’application de l’article 20 et l’exigibilité de la prestation d’assurance ne se présume 
donc tout simplement pas. Au contraire, la prestation d’assurance étant exigible au terme du 
contrat, l’article 2 peut s’appliquer directement. Il est dès lors décidé de ne pas suivre l’avis 
du Conseil d’État sur ce point.   
 
Les autres dispositions n’appellent pas d’observation de la part du Conseil d’État. 
 
Article 21 
 
Le régime d'information prévu à l'article 21 est largement similaire à celui prévu à l'article 5 et 
il est partant renvoyé au commentaire de l'article 5 par analogie.  
 
Il est entendu que, si les bénéficiaires n'ont pas été nommément désignés dans le contrat 
d'assurance et que l'entreprise d'assurance ne dispose pas d'informations à leur égard, elle 
pourra tout de suite procéder aux recherches complémentaires afin d'identifier les 
bénéficiaires du contrat d'assurance conformément à l'article 22. 
 
Le Conseil d’État demande de préciser les conséquences qui sont attachées au statut de 
contrat d’assurance en déshérence que les entreprises d’assurance sont obligées de 
communiquer. L’article sous revue n’appelle pas d’autre observation de la part du Conseil 
d’État. 
 
Le courrier reprenant les amendements gouvernementaux renvoie aux observations à 
l’endroit de l’article 5, paragraphe 1er, et précise qu’il est décidé de ne pas suivre l’avis du 
Conseil d’État sur ce point. 
 
Article 22 
 
Le régime de recherches complémentaires prévu à l'article 22 est largement similaire à celui 
prévu à l'article 6 et il est partant renvoyé au commentaire de l'article 6 par analogie.  
 
Le Conseil d’État renvoie à ses observations formulées à l’endroit de l’article 6. 
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Pour autant que les observations formulées à l’endroit de l’article 6 sont applicables à 
l’endroit de l’article 22, le courrier reprenant les amendements gouvernementaux renvoie aux 
observations formulées à l’endroit de l’article 6 et signale qu’il est décidé de procéder à la 
modification de nature légistique souhaitée par le Conseil d’État concernant l’article 6.  
 
Discussion : 
 
M. Sven Clement attire l’attention sur le fait qu’un certain nombre d’établissements bancaires 
vendent des produits d’assurances en parallèle de leurs produits. En faisant référence au 
paragraphe 4 de l’article 223 selon lequel « Aux fins des recherches complémentaires 
prévues par la présente loi, les entreprises d'assurance peuvent recourir aux services de 
tiers qui sont soumis par la loi à une obligation de secret professionnel (…) », il souhaite 
savoir si une entreprise d’assurance est autorisée, lorsqu’elle sait qu’un contrat d’assurance 
a été initié par un établissement bancaire, à contacter cet établissement pour avoir des 
informations sur le preneur d’assurance. 
 
La représentante du ministère des Finances affirme que l’article 22 (4) peut effectivement 
s’appliquer dans le cas évoqué par M. Clement. Il est précisé que, dans le cas évoqué, 
l’établissement bancaire, qui est soumis à une obligation de secret professionnel, agit en tant 
qu’agent de l’entreprise d’assurance et il paraît donc évident qu’elle peut s’enquérir auprès 
de ses agents au sujet de ses clients.   
 
Article 23 
 
La réunion de deux conditions cumulatives est exigée pour qu'un contrat d'assurance puisse 
être considéré en déshérence : l'écoulement d'un délai de deux ans suivant la connaissance 
de l'exigibilité de la prestation d'assurance par l'entreprise d'assurance et l'absence 
d'intervention d'un bénéficiaire auprès de l'entreprise d'assurance pour faire valoir un droit 
sur les prestations d'assurance. 
 
Le paragraphe 2 traite du cas de la pluralité de bénéficiaires. Lorsque seulement une partie 
des bénéficiaires se sont manifestés auprès de l'entreprise d'assurance pour faire valoir 
leurs droits dans le délai prévu au paragraphe 1er, le contrat d'assurance est considéré en 
déshérence partielle à concurrence des droits revenant aux bénéficiaires qui ne se sont pas 
manifestés.  
 
L’article sous revue n’appelle pas d’observation de la part du Conseil d’État. 
 
Article 24 
 
Le régime d'information prévu à l'article 24 est largement similaire à celui prévu à l'article 8 et 
il est partant renvoyé au commentaire de l'article 8. Il est entendu que, lorsque l'entreprise 
d'assurance n'a pu identifier aucun bénéficiaire, l’obligation d'information ne s'applique pas à 
défaut de personne à laquelle elle pourrait être adressée. 
 

                                                      
3 Article 22 : (4) Aux fins des recherches complémentaires prévues par la présente loi, les entreprises 
d'assurance peuvent recourir aux services de tiers qui sont soumis par la loi à une obligation de secret 
professionnel ou qui sont liés par un accord de confidentialité écrit. 
Dans ce cas, la transmission au tiers d’informations strictement nécessaires à l’accomplissement des 
recherches complémentaires ne constitue pas une violation par l’entreprise d’assurance de son 
obligation au secret professionnel. 
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Les articles 24, 25 et 26 reprennent en substance les dispositions des articles 8 à 10 de la loi 
en projet. Le Conseil d’État renvoie à ses observations afférentes formulées à l’endroit de 
ces articles. 
 
Article 25 
 
Le paragraphe 1er énonce l'obligation de consignation d'un montant équivalent aux 
prestations d’assurance à fournir en vertu du contrat d'assurance. Cette obligation de 
consignation existe lorsque l’inactivité par rapport à un contrat d'assurance a persisté 
pendant un délai total de six ans depuis la date de la connaissance de l'exigibilité de la 
prestation d'assurance par l'entreprise d'assurance, et en l’absence de revendication par un 
bénéficiaire. 
 
Les articles 24, 25 et 26 reprennent en substance les dispositions des articles 8 à 10 de la loi 
en projet. Le Conseil d’État renvoie à ses observations afférentes formulées à l’endroit de 
ces articles. 
 
Par le biais de l’amendement gouvernemental 13, l’article 25 du projet de loi est modifié 
comme suit : 
 
1° L’alinéa 3 du paragraphe 2 devient le nouveau paragraphe 3 et prend la teneur suivante : 
« Par dérogation au paragraphe 2, si l’établissement se trouve dans l’impossibilité de 
répondre aux conditions fixées par le paragraphe 2, la Caisse de consignation peut, sur 
demande écrite et dûment justifiée de l’établissement introduite au plus tard au moment de 
l’introduction de la demande de consignation, accepter des consignations séparées, 
accorder un délai supplémentaire pour la consignation ou accepter des consignations dans 
une devise d'un État qui n'est pas membre de l'OCDE. » ; 
2° L’ancien paragraphe 3 devient l’alinéa 2 du paragraphe 2.  
 
L’amendement vise à donner suite à l’avis du Conseil d’État qui à l’endroit des articles 24, 25 
et 26 a renvoyé à ses observations formulées à l’endroit des articles 8 à 10. Il est donc 
renvoyé à la motivation de l’amendement gouvernemental 8 concernant l’article 9. 
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation à l’égard du 
présent amendement. D’un point de vue légistique, il signale qu’au point 2° de la description 
de l’amendement gouvernemental, il y a lieu de corriger une erreur de renvoi en prévoyant 
que l’ancien paragraphe 3 devient l’alinéa 3 du paragraphe 2. 
 
Article 26 
 
Les articles 24, 25 et 26 reprennent en substance les dispositions des articles 8 à 10 de la loi 
en projet. Le Conseil d’État renvoie à ses observations afférentes formulées à l’endroit de 
ces articles. 
 
Par le biais de l’amendement gouvernemental 14, à l’article 26, paragraphe 1er, la 
référence à « l’article 25, paragraphe 2, alinéa 3 » est remplacée par une référence à 
« l’article 25, paragraphe 3 ». 
 
L’amendement vise à donner suite aux modifications opérées par l’amendement 
gouvernemental 13, point 1°. 
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation à l’égard du 
présent amendement. 
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Chapitre IV – Information annuelle de la CSSF, du CAA et de l’Administration des 
contributions directes 
 
Article 27 
 
Cette disposition prévoit une obligation de recensement annuel des comptes et coffres-forts 
inactifs ainsi que des contrats d'assurance en déshérence. 
 
Les paragraphes 1er et 2 prévoient que les informations y relatives doivent être transmises à 
la CSSF ou au CAA, selon le cas, et serviront au suivi de l'évolution des comptes et coffres-
forts inactifs ainsi que des contrats d'assurance en déshérence à des fins statistiques et de 
surveillance, notamment dans le cadre de l'analyse des risques liés au blanchiment des 
capitaux.  
 
Ces informations seront également transmises à l’ACD qui en a besoin dans le cadre des 
vérifications qu'elle doit effectuer auprès des établissements et des entreprises d’assurance 
en application de la loi du 18 décembre 2015 relative à la Norme commune de déclaration 
(NCD) ainsi que la loi modifiée du 24 juillet 2015 relative à FATCA, afin de chiffrer ces 
comptes, coffres-forts et contrats d’assurance et d'en assurer le monitoring. 
 
En ce qui concerne le paragraphe 3, le Conseil d’État demande de faire abstraction de la 
référence faite au « bureau de la retenue d’impôt sur les intérêts » et de ne se référer qu’à 
l’Administration des contributions directes et non pas à des sous-entités. 
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de suivre la 
proposition du Conseil d’Etat. 
 
Le Conseil d’État signale qu’au paragraphe 3, il y a lieu d’insérer le terme « modifiée » entre 
la nature et la date de l’acte en question, étant donné que la loi du 18 décembre 2015 
relative à la Norme commune de déclaration (NCD) a déjà fait l’objet de modifications depuis 
son entrée en vigueur. Cette observation vaut également pour l’article 38, alinéa 2. 
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de suivre cette 
recommandation. 
 
Par le biais de l’amendement gouvernemental 15, à l’article 27, paragraphe 1er, du projet 
de loi, les références à « l’article 7, paragraphe 1er, » sont remplacées par des références à 
« l’article 7 ». Cet amendement donne suite aux modifications opérées par l’amendement 
gouvernemental 6. 
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation à l’égard du 
présent amendement. 
 
Chapitre V – Modalités de la consignation 
 
Section Ire – Transmission et examen de la demande de consignation 
 
Article 28 
 
Aux fins d'un traitement efficace, les informations devront être transmises sous un format 
standardisé, par exemple par le biais d'un formulaire. Il est prévu que sauf instruction 
contraire de la caisse de consignation, les demandes de consignation seront à introduire par 
voie de dépôt électronique sur une plate-forme étatique sécurisée.  
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Une demande de consignation doit être accompagnée des informations reprises à l’annexe 1 
ou 2, selon le cas. La caisse de consignation est également en mesure de demander des 
informations et documents supplémentaires à l'établissement ou l'entreprise d'assurance, 
selon le cas. Ainsi, des documents supplémentaires pourraient par exemple être demandés 
lorsque les informations transmises ne sont pas concordantes ou qu'il existe des doutes 
quant à l'accomplissement des obligations légales dans le cas soumis à l’examen de la 
caisse de consignation. Les établissements et les entreprises d’assurance sont tenus de 
transmettre ces informations et documents à la caisse de consignation à sa première 
demande.  
 
Le Conseil d’État comprend que les modalités de transmission et de présentation et les 
instructions de la Caisse de consignation revêtent un caractère général et s’appliquent donc 
à tous les établissements et entreprises d’assurance. Or, il n’est pas concevable d’attribuer 
dans ce cas le pouvoir réglementaire à une autorité autre que le Grand-Duc et le Conseil 
d’État doit dès lors s’opposer formellement au paragraphe 1er dans sa forme actuelle.  
 
L’amendement gouvernemental 16 remédie à la critique soulevée par le Conseil d’Etat.  
 
Selon le Conseil d’État, au paragraphe 1er, alinéa 2, il convient d’accorder le terme 
« section » au pluriel, pour écrire « sections Ire et II ». 
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de supprimer 
le paragraphe 1er, alinéa 2, dans son entièreté. La correction suggérée par le Conseil d’Etat 
n’est donc plus à faire. 
 
Le paragraphe 2 réserve à la Caisse de consignation la possibilité de demander « toutes 
informations et pièces supplémentaires utiles ». À l’alinéa 1er, il y a lieu de remplacer les 
termes « est habilitée » par celui de « peut ». Les établissements et entreprises d’assurance 
sont obligés, en vertu du paragraphe 2, alinéa 2, de transmettre ces informations et pièces 
selon les modalités de transmission déterminées par la Caisse de consignation. Sinon la 
demande peut être considérée comme étant incomplète en vertu du paragraphe 3. Par 
rapport au libellé du paragraphe 2, alinéa 1er, le Conseil d’État se doit de réitérer son 
opposition formelle formulée à l’égard du paragraphe 1er de l’article sous revue. Dans ce 
même contexte, il demande de faire abstraction de l’alinéa 3 du paragraphe 2 qui constitue 
également une « modalité de transmission et de présentation ».  
 
L’amendement gouvernemental 16 donne suite à l’opposition formelle du Conseil d’Etat.  
 
Le paragraphe 3 prévoit un délai dérogatoire par rapport au droit administratif commun. En 
effet, la caisse de consignation doit disposer d'un délai suffisamment long afin de pouvoir 
examiner les demandes de consignation introduites, en raison notamment de la complexité 
des dossiers.  
 
La caisse de consignation pourra notamment refuser la consignation lorsque les dispositions 
du projet de loi ne sont pas respectées ou lorsque les informations transmises s'avèrent 
incomplètes, inexactes ou fausses.  
 
Le Conseil d’Etat constate que le paragraphe 3 dispose que la Caisse de consignation prend 
une décision motivée dans les six mois à compter de la réception de la demande ou « si 
celle-ci est incomplète, dans les six mois de la réception des informations et pièces 
nécessaires à la décision ». Il y a lieu de relever que les termes « utiles » et « nécessaires », 
employés aux paragraphes 2 et 3, ne sont pas synonymes comme le suggère le texte sous 
revue. Ainsi, des pièces qui sont « utiles » à l’examen d’une demande ne sont pas forcément 
« nécessaires ». Or, en l’occurrence, les informations « utiles » sont en fait des informations 
indispensables à l’instruction de la demande, étant donné que la demande, à défaut des 
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informations et pièces « utiles », est jugée « incomplète ». Le libellé du paragraphe 2, alinéa 
1er, est dès lors à reformuler.  
 
Le courrier reprenant les amendements gouvernementaux précise qu’à des fins de 
cohérence, il est proposé de remplacer le terme « utiles » par les termes « nécessaires pour 
mener à bien l’examen de la demande de consignation » dans le paragraphe 2, alinéa 1er, de 
la disposition sous revue. (amendement gouvernemental 16) 
 
Aux termes du même paragraphe 3, la « [C]aisse de consignation prend une décision 
motivée » qu’elle « notifie aux établissements ou entreprises d’assurance dans les six mois 
de la réception de la demande ». Il s’avère donc que les auteurs emploient la formule 
« acceptation de la demande », employée à l’article 9, comme synonyme des termes 
« décision motivée », employés à l’article 28, paragraphe 3. Le Conseil d’État s’interroge sur 
le fond de la « décision motivée » prévue par les auteurs : s’agit-il de laisser à la Caisse de 
consignation un pouvoir discrétionnaire d’accepter ou de refuser une consignation ? Cette 
hypothèse est soutenue par l’article 28, paragraphe 3, troisième phrase, qui confère un large 
champ d’interprétation à la Caisse de consignation, en disposant qu’elle « peut notamment 
refuser la consignation lorsque les dispositions de la présente loi ne sont pas respectées ou 
lorsque les informations transmises s’avèrent incomplètes, inexactes ou fausses ». Le 
Conseil d’État en déduit que la Caisse de consignation serait donc libre d’accepter ou de 
refuser des demandes de consignation. Ce pouvoir discrétionnaire n’étant entouré d’aucun 
critère, le Conseil d’État doit s’opposer formellement aux dispositions de l’article 28, 
paragraphe 3, pour des raisons d’insécurité juridique, tout en demandant aux auteurs de 
clarifier, voire simplifier la procédure de demande.  
 
Le courrier reprenant les amendements gouvernementaux précise qu’il est décidé de 
supprimer le terme « notamment » dans l’ancien article 28, paragraphe 3, alinéa 2, du projet 
de loi (nouvel article 28, paragraphe 4). La disposition fournit ainsi le cadrage nécessaire à la 
Caisse de consignation afin de pouvoir refuser une demande de consignation lorsque les 
dispositions de la loi en projet ne sont pas respectées ou lorsque les informations transmises 
s’avèrent incomplètes, inexactes ou fausses. 
 
En outre, le Conseil d’État constate que la première phrase du paragraphe 3 est dépourvue 
de sens, étant donné qu’une demande incomplète ne peut entraîner une décision motivée de 
la Caisse de consignation « dans les six mois de la réception des informations et pièces 
nécessaires à la décision ». De deux choses l’une : ou bien la demande est incomplète, 
auquel cas il y a lieu de prévoir une procédure, ou bien la Caisse de consignation « dispose 
des informations et pièces nécessaires à la décision » et la demande est complète.  
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, la phrase critiquée a pour 
objet de déterminer le point de départ du délai accordé à la Caisse de consignation pour 
rendre sa décision, à savoir, en principe six mois suivant la réception de la demande ; ou si 
la demande s’était avérée incomplète, six mois suivant la réception des informations 
supplémentaires nécessaires. En effet, lorsqu’une demande de consignation est incomplète 
au départ, la Caisse de consignation a le pouvoir de demander un complément d’information 
en vertu du paragraphe 2 de la disposition sous revue. Il est donc nécessaire de clarifier que 
dans un pareil cas, le délai de décision de six mois ne commencera à courir qu’à partir de la 
réception par la Caisse de consignation des informations supplémentaires requises. Une 
formulation similaire est utilisée à l’article 3, paragraphe 6, de la loi modifiée du 5 avril 1993 
sur le secteur financier pour ce qui concerne la procédure d’agrément des établissements de 
crédit. 
Il est dès lors décidé de laisser inchangé le texte du projet de loi sur ce point. 
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Le Conseil d’État relève également que le texte reste muet sur la procédure à suivre et les 
éventuels nouveaux délais en cas de refus de la Caisse de consignation. Quelles seront les 
obligations de l’établissement de crédit dans ce cas ? Est-ce que l’établissement devra rester 
dépositaire des avoirs et, dans l’affirmative, sous quelles conditions ? Est-ce qu’un refus en 
vertu de la loi en projet peut entraîner une consignation en vertu de la loi précitée du 29 avril 
1999 ?4 
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, tant que la demande de 
consignation est refusée, l’établissement continuera à être dépositaire des avoirs aux 
mêmes conditions qu’auparavant. Une consignation en vertu de la loi précitée du 29 avril 
1999 ne sera possible que si les conditions imposées par cette loi sont réunies. Il convient 
de noter à cet égard que la loi du 29 avril 1999 ne doit dans aucun cas être utilisée pour 
contourner les dispositions de la loi en projet. 
 
Le Conseil d’État note que le paragraphe 3 déroge au délai de droit commun de trois mois 
pour l’introduction d’un recours. Au vu des explications fournies au commentaire des articles, 
le Conseil d’État peut s’accommoder de ce choix des auteurs. Le Conseil d’État demande 
néanmoins aux auteurs d’écrire à l’article 28, paragraphe 3, deuxième phrase, « vaut 
décision de refus » au lieu de « équivaut à la notification d’une décision de refus ».  
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de modifier le 
texte en conséquence.   
 
Le paragraphe 4 prévoit, en ligne avec les dispositions de la loi du 29 avril 1999 sur les 
consignations auprès de l'Etat, que la caisse de consignation délivre un récépissé confirmant 
la nature et le montant des avoirs consignés. Dans certains cas, il pourrait y avoir des 
différences entre le montant indiqué dans la demande de consignation et le montant 
effectivement consigné. Si l’établissement ou l’entreprise d’assurance n’est pas en mesure 
de fournir une justification suffisante à la caisse de consignation, cette dernière pourra 
refuser de délivrer le récépissé de consignation. Il est également précisé que la consignation 
ne sera effective qu’à compter de l’émission du récépissé visé à l’alinéa 1er du paragraphe 4 
par la caisse de consignation. 
 
Le Conseil d’Etat constate que le paragraphe 4 détermine la réception des biens à 
consigner. Selon le paragraphe 4, alinéa 2, la Caisse de consignation peut refuser de 
délivrer le récépissé confirmant la nature ou le montant des avoirs consignés, s’il existe une 
différence entre le montant indiqué lors de la demande et le montant effectivement consigné 
et si la justification n’est pas « suffisante ». Le texte reste cependant muet par rapport aux 
conséquences pour le demandeur et à la procédure à respecter dans ce cas. Le Conseil 
d’État demande de compléter le texte dans ce sens. En outre, il recommande d’utiliser le 
terme « valable » au lieu de « suffisante ».  
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est proposé de suivre 
l’avis du Conseil d’État et de reformuler la disposition sous revue en conséquence. 
(amendement gouvernemental 16) 
 
Le paragraphe 5 prévoit que les établissements et entreprises d'assurances doivent 
contribuer à couvrir les frais administratifs liés au traitement des demandes de consignation 
et il est ainsi prévu que les frais de traitement de dossier sont déterminés par règlement 
grand-ducal. Ceux-ci ne pourront pas être inférieurs à 50 euros, ni supérieurs à 250 euros 
par dossier. 
 
Le paragraphe 5 n’appelle pas d’observation de la part du Conseil d’État.  
                                                      
4 Cf. observations du Conseil d’Etat à l’endroit de l’article 9, paragraphe 2, du projet de loi sous avis. 
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Par le biais de l’amendement gouvernemental 16, l’article 28 du projet de loi est modifié 
comme suit : 
 
1° Au paragraphe 1er, alinéa 1er, les termes « conformément aux modalités de transmission 
et de présentation déterminées par la caisse de consignation » sont remplacés par les 
termes « par voie de dépôt électronique sur une plate-forme étatique sécurisée » ; 
2° Paragraphe 1er, alinéa 2, est supprimé ; 
3° Au paragraphe 2, alinéa 1er, les termes « Aux fins de l’examen de la demande de 
consignation, la » sont remplacés par le terme « La », le terme « utiles » est remplacé par 
les termes « nécessaires pour mener à bien l’examen de la demande de consignation. Ces 
informations et documents doivent être fournis sans délais. » ;  
4° Paragraphe 2, alinéas 2 et 3, sont supprimés ; 
5° Paragraphe 3, alinéa 2, devient le paragraphe 4 et l’ancien paragraphe 4 devient le 
paragraphe 5 ; 
6° L’ancien paragraphe 4 (paragraphe 5 nouveau), alinéa 2, prend la teneur suivante : 
« En cas de différence entre le montant indiqué par l'établissement ou l'entreprise 
d'assurance dépositaire dans la demande de consignation et le montant effectivement 
consigné, ou lorsqu’il s’avère que toute autre information fournie au moment de la demande 
de consignation n’est plus valable au moment de la consignation, l'établissement ou 
l'entreprise d'assurance en fournit les raisons. En l’absence d’une justification suffisante, la 
Caisse de consignation peut refuser de délivrer le récépissé visé à l’alinéa 1er et retourner les 
avoirs reçus en dépôt à l’établissement ou à l’entreprise d’assurance ayant procédé à la 
consignation. » ; 
7° L’ancien paragraphe 5 devient le paragraphe 6. 
 
Les points 1° et 2° visent à donner suite à l’opposition formelle du Conseil d’État en précisant 
que la transmission de la demande de consignation ainsi que des informations et pièces 
supplémentaires doit se faire obligatoirement par voie de dépôt sur une plateforme étatique 
sécurisée. 
 
Le point 3° vise à donner suite à l’avis du Conseil d’État en précisant que la Caisse de 
consignation peut demander par écrit des informations et pièces supplémentaires qui sont 
nécessaires à l’instruction de la demande de consignation. Pour ce qui concerne la précision 
que « les informations et documents doivent être fournis sans délais », il est renvoyé à la 
motivation de l’amendement 18, points 2° et 4°. 
 
Le point 4° vise à donner suite à l’opposition formelle du Conseil d’État en supprimant les 
alinéas 2 et 3 du paragraphe 2 qui se trouvent remplacés par le nouveau libellé du 
paragraphe 1er. 
 
Le point 6° vise à compléter le libellé de l’alinéa 2 de l’ancien paragraphe 4 (paragraphe 5 
nouveau) en précisant que l’établissement ou l’entreprise d’assurance doit également fournir 
une justification lorsqu’il s’avère que toute autre information fournie au moment de la 
demande de consignation n’est plus valable au moment de la consignation. Le point 6° 
donne également suite à l’avis du Conseil d’État en précisant qu’en cas de refus de la part 
de la Caisse de consignation de délivrer le récépissé visé à l’alinéa 1er, la Caisse de 
consignation retournera les avoirs reçus en dépôt à l’établissement ou à l’entreprise 
d’assurance ayant procédé à la consignation. Cet amendement se situe dans la logique de 
l’ancien paragraphe 3, alinéa 2 (paragraphe 4 nouveau) qui précise que la Caisse de 
consignation peut refuser la consignation lorsque les dispositions de la loi en projet ne sont 
pas respectées ou lorsque les informations transmises s’avèrent incomplètes, inexactes ou 
fausses. 
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Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat constate que l’amendement sous rubrique 
précise aux points 1°, 2° et 4° que la transmission de la demande de consignation ainsi que 
des informations et pièces justificatives doit se faire obligatoirement par voie de dépôt sur 
une plateforme étatique sécurisée. L’amendement répond ainsi à une opposition formelle du 
Conseil d’État à l’égard de l’article 28, paragraphe 1er, du projet de loi initial qui avait conféré 
un pouvoir réglementaire à la Caisse de consignation, en lui donnant la mission de 
déterminer les instructions et modalités de transmission et de présentation de la demande de 
consignation. L’amendement sous revue permet au Conseil d’État de lever son opposition 
formelle.  
 
Par ailleurs, bien que ne figurant pas au point 5 de l’amendement sous revue, le texte 
coordonné joint aux amendements procède à l’endroit de l’article 28, paragraphe 3, troisième 
phrase, du projet de loi initial, à la suppression du terme « notamment », ce qui fera en sorte 
que la Caisse de consignation ne pourra refuser la consignation que dans les cas où les 
dispositions de la future loi ne sont pas respectées ou lorsque les informations transmises 
s’avèrent incomplètes, inexactes ou fausses. Le Conseil d’État est dès lors en mesure de 
lever son opposition formelle à l’égard de l’article 28, paragraphe 3, troisième phrase, du 
projet de loi initial, devenu l’article 28, paragraphe 4, du projet de loi tel qu’amendé, si le 
texte était voté dans la teneur du texte coordonné.  
 
Discussion : 
 
M. Mosar revient au paragraphe 5 de l’article 28 qui prévoit que la Caisse de consignation 
peut refuser de délivrer le récépissé et retourner les fonds si les informations communiquées 
évoluent entre la demande de consignation et la consignation elle-même ou si une différence 
de montant apparaît entre la demande de consignation et la consignation effective et que 
l’établissement ne peut pas justifier ceci.  
 
Il se réfère à l’avis de la Chambre de commerce qui constate « qu’en cas de restitution à 
l’entreprise d’assurance des avoirs consignés, le projet de loi n’offre pas la possibilité à cette 
dernière d’introduire une nouvelle demande auprès de la Caisse de consignation et ne 
précise pas le sort de ces avoirs dans le cas où l’introduction d’une nouvelle demande de 
consignation ne serait pas autorisée (conservation ad vitam aeternam par l’établissement ou 
l’entreprise d’assurance ?). ». 
 
La représentante du ministère des Finances déclare qu’il n’est pas exclu qu’en présence de 
nouveaux faits une nouvelle demande de consignation puisse être soumise. 
 
En réponse à la demande de M Mosar, il est décidé d’ajouter une phrase dans ce sens dans 
le commentaire des articles du rapport portant sur le présent projet de loi.   
 
Section II – Effets de la consignation 
 
Article 29 
 
L’article 29 détermine les effets de la consignation. Ainsi, le paragraphe 1er précise que la 
consignation entraîne la fin de la relation contractuelle entre le titulaire et l’établissement ou 
le preneur et l’entreprise d’assurance, ceci « nonobstant la garde d’avoirs en vertu de l’article 
10, paragraphe 4, ou de l’article 15, paragraphes 5 et 8 », et « de l’article 26, paragraphe 
4 ». Le Conseil d’État renvoie à ses observations formulées à l’endroit des articles précités.  
 
Au paragraphe 1er, alinéa 1er, le Conseil d’État préconise de conjuguer le terme « subsister » 
au présent de l’indicatif, en écrivant :  
« (1) Lorsque la relation contractuelle entre le titulaire et l’établissement subsiste encore au 
jour de la consignation conformément à la présente loi, […]. » 
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Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de suivre cette 
recommandation. 
 
La caisse de consignation doit être en mesure de demander des informations et documents 
supplémentaires tout au long de la période de consignation, par exemple en cas de 
demande de restitution. Dès lors, le paragraphe 2 prévoit une dérogation à l'obligation de 
conservation décennale prévue par le code de commerce. En effet, à défaut de conservation 
des informations et documents pertinents tout au long de la période de consignation, la 
caisse de consignation se retrouverait dans l’incapacité matérielle de procéder à la restitution 
des avoirs en cas de demande de restitution. Il est par conséquent nécessaire de prévoir la 
conservation des informations et documents pendant toute la durée de la consignation, et 
jusqu’à 5 ans suivant la fin de la consignation. La conservation pendant 5 ans au-delà de la 
fin de la période de consignation se justifie par le fait qu’il est important de disposer des 
informations et documents encore pendant un certain temps, en cas par exemple de recours 
d’un ayant droit.    
 
Le paragraphe 2 impose aux établissements et entreprises d’assurance de rester 
dépositaires des informations et documents visés à l’annexe 3 de la loi en projet « pendant 
toute la durée de la consignation et pendant cinq ans suivant la date à laquelle la 
consignation a pris fin ». À l’alinéa 2, les auteurs demandent la conservation de ces données 
« dans des conditions qui assurent des garanties fiables quant au maintien de l’intégrité des 
documents conservés ». Le Conseil d’État suggère de reformuler ce bout de phrase et 
d’écrire « […] et garantissent le maintien de l’intégrité des documents conservés ».  
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de ne pas 
suivre le Conseil d’Etat sur ce point. 
 
Le paragraphe 3 prévoit qu’en principe, la consignation entraîne un caractère libératoire des 
obligations en lien avec les avoirs consignés pour l'établissement ou l'entreprise 
d'assurance, à l’égard des titulaires, des ayants droit, des preneurs d’assurance, des 
bénéficiaires et de tiers, à l’exception des obligations découlant de la présente loi. 
 
Le paragraphe 4 prévoit que la caisse de consignation ne se substitue pas à l'établissement 
ou l'entreprise d'assurance et dès lors ne reprend pas les droits et obligations de ceux-ci.  
 
Les paragraphes 3 et 4 n’appellent pas d’observation de la part du Conseil d’État.  
 
Etant donné que les dossiers relatifs aux comptes, coffres-forts et contrats d'assurance 
concernés sont tenus par les établissements ou entreprises d'assurance, il appartient à ces 
entités de garantir le caractère exact et non dénaturé des informations et documents fournis 
à la caisse de consignation. Il est prévu que la caisse de consignation ne peut pas encourir 
de responsabilité du fait d'avoir basé sa décision sur des informations ou documents 
inexacts ou dénaturés qui lui auraient été transmis par les établissements et entreprises 
d'assurance. 
 
Le Conseil d’État suggère de supprimer la première phrase du paragraphe 5 qui est 
superfétatoire, alors que la deuxième phrase dispose que la Caisse de consignation ne peut 
de toute façon être tenue responsable d’informations ou de documents qui sont inexacts ou 
dénaturés.  
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de ne pas 
suivre l’avis du Conseil d’État, car il semble important de clarifier que cette obligation pèse 
sur les établissements et entreprises d’assurance. 
 

7774 - Dossier consolidé : 258



26/45 

Article 30 
 
Cette disposition vise à couvrir les comptes, coffres-forts et contrats d'assurance qui pour 
des raisons légales ou conventionnelles sont indisponibles, aussi longtemps que dure cette 
indisponibilité. En effet, à l'instar de l’article L.312-19 du Code monétaire et financier 
français, il est prévu que l’indisponibilité a pour effet que les délais visés au chapitre II, 
section Ire, ou le cas échéant à l’article 50, ne peuvent commencer à courir qu’au terme de la 
période d’indisponibilité. 
 
Selon la lecture du Conseil d’État, si les sommes déposées ne sont pas disponibles, les 
délais d’inactivité ne commenceront à courir qu’après le terme de la période d’indisponibilité.  
 
Le Conseil d’Etat note pourtant que l’alinéa 2 commence avec la précision que « toutes les 
conditions pour une consignation » doivent être « remplies », donc également les délais 
prévus au chapitre II, section Ière et à l’article 50, au cas où une indisponibilité résulterait 
d’une décision judiciaire ou administrative. Dans ce cas, la consignation peut être effectuée 
avec l’accord écrit de la juridiction ou de l’administration concernée, donc avant le terme de 
l’indisponibilité, mais après avoir rempli toutes les autres conditions. Les établissements ont 
donc le choix ou bien d’attendre le terme de l’indisponibilité ou bien de demander l’accord 
écrit de la juridiction ou de l’administration concernée. Il se pose néanmoins la question des 
délais et conditions à respecter dans ce dernier cas. À quel moment et dans quelles 
conditions l’accord écrit peut-il être demandé ? Ne peut-il être demandé qu’après 
l’écoulement des délais visés au chapitre II, section Ière ? Le Conseil d’État demande de le 
préciser dans le texte.  
 
Par le biais de l’amendement gouvernemental 17, à l’article 30, alinéa 2, les termes 
« prévues au chapitre II ainsi qu’à l’article 50 » sont insérés après le terme « conditions » et 
le terme « de » est inséré avant le terme « l’administration ».  
 
L’amendement vise à donner suite à l’avis du Conseil d’État en précisant que toutes les 
conditions prévues au chapitre II ainsi qu’à l’article 50 devront être remplies afin que la 
consignation puisse être effectuée avec l’accord écrit de la juridiction ou de l’administration 
concernée ; ceci dans le but de clarifier que les délais prescrits par les dispositions 
susvisées devront également être écoulés. L’ajout du terme « de » vise à corriger une 
imprécision linguistique. 
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation à l’égard du 
présent amendement. 
 
Article 31 
 
L’article 31 organise le régime de garde des biens consignés. A défaut de dispositions 
dérogatoires dans la présente loi, le régime prévu par la loi du 29 avril 1999 sur les 
consignations auprès de l'Etat s'applique. 
 
Le Conseil d’Etat ne fait pas d’observation à l’égard du présent article. 
 
Section III – Registre électronique des consignations  
 
Article 32 
 
Le paragraphe 1er prévoit la création d'un registre électronique des consignations faites en 
vertu de la présente loi en projet, qui sera tenu par la caisse de consignation. 
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Le Conseil d’Etat constate que le contenu du registre n’est pas précisé. Il note que ce 
registre revêt un caractère important, étant donné qu’il constitue pour les titulaires, 
bénéficiaires ou ayants droit la seule possibilité de pouvoir récupérer des avoirs auxquels ils 
ont droit. Ainsi, la nature et la qualité des informations y enregistrées et son accès public 
sont d’autant plus importants. Dès lors, le Conseil d’État exige de préciser dans le texte de la 
loi en projet le contenu du registre. Il se demande également comment l’article 32, 
paragraphe 1er, créant un registre électronique s’articule avec l’article 4, paragraphe 2, de la 
loi précitée du 29 avril 1999 disposant que « la caisse de consignation tient un registre de 
toutes les consignations effectuées, faisant référence aux éléments relevants de chaque 
consignation ». Il demande de le clarifier dans le texte de la loi en projet.  
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de suivre l’avis 
du Conseil d’État et de préciser que le registre contiendra, pour chaque consignation, toutes 
les informations qui ont été transmises à la Caisse de consignation à l’appui de la demande 
de consignation conformément à l’annexe 1 ou 2. (amendement gouvernemental 18) 
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, la finalité du registre 
prescrit par la disposition sous revue et de celui prévu par l’article 4, paragraphe 2, de la loi 
précitée du 29 avril 1999 sont en effet similaires. Tandis que le registre électronique 
centralisé a pour mission «  la conservation des informations pertinentes relatives aux 
consignations effectuées dans le cadre de la loi en projet (…) afin de faciliter les démarches 
de recherche en vue de l’obtention de la restitution d’avoirs consignés de titulaires, de 
bénéficiaires, ou d’éventuels ayants droit » (cf exposé des motifs), le registre visé à l’article 
4, paragraphe 2, de la loi précitée du 29 avril 1999 est censé permettre de « retrouver les 
éléments d’information pertinents sur chaque consignation effectuée » (cf commentaire des 
articles), avec le but ultime de faciliter le traitement d’éventuelles demandes de restitution.    
 
L’article 35 dispose qu’à moins il n’y soit dérogé dans la présente loi, les dispositions de la loi 
du 29 avril 1999 sur les consignations auprès de l’État sont applicables. On peut en déduire 
que la disposition sous revue est spéciale par rapport à l’article 4, paragraphe 2, de la loi 
précitée du 29 avril 1999 et que le registre prévu par la disposition sous revue centralisera 
donc exclusivement les consignations effectuées dans le cadre de la loi en projet. Le texte 
de la loi en projet ne nécessite pas de clarification additionnelle à cet égard et il est décidé 
de ne pas suivre l’avis du Conseil d’État sur ce point. 
 
Le paragraphe 2 prévoit les modalités selon lesquelles des personnes peuvent demander 
des informations portant sur les inscriptions au registre. Ainsi, l'introduction d'une demande 
d’information est restreinte aux personnes justifiant d'un droit sur des avoirs consignés. Ceci 
peut couvrir les titulaires initiaux, d'éventuels ayants droit, et les bénéficiaires. Une telle 
demande d’information doit être accompagnée des informations et pièces énumérées à 
l'annexe 4. Afin de donner plus de flexibilité aux demandeurs, cette demande peut être 
introduite aussi bien par voie électronique que postale. 
 
Le paragraphe 3 prévoit que la caisse de consignation peut demander aux établissements et 
aux entreprises d’assurance les informations et documents utiles à l’examen de la demande 
d’information. Il s’agit par exemple des informations permettant de déterminer la qualité du 
demandeur. Les établissements et les entreprises d’assurance sont tenus de fournir ces 
informations à la caisse de consignation à sa première demande.  
 
Le Conseil d’État recommande d’omettre, aux paragraphes 2 et 3, les termes « habilitée à » 
et suggère d’écrire respectivement « À la demande de la Caisse de consignation, le 
demandeur fournit toute information et pièce […] » ou encore « À la demande de la Caisse 
de consignation, les établissements et entreprises d’assurance lui transmettent les 
informations et documents […] ».  
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Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de suivre l’avis 
du Conseil d’État et de modifier le texte en conséquence.   
 
Au paragraphe 3, le Conseil d’Etat constate qu’il est précisé que la Caisse de consignation 
peut demander aux établissements et entreprises d’assurance les documents et informations 
visés à l’annexe 3 et que ceux-ci sont obligés de transmettre ces informations « à la 
première demande » et « selon les modalités de transmission déterminées par la caisse de 
consignation ». Le Conseil d’État relève que l’expression « à la première demande » est 
imprécise. Il suggère de prévoir un délai concret que les établissements et entreprises 
d’assurance doivent respecter.  
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de remplacer 
les termes « à sa première demande » par les termes « sans délai » plutôt que de prévoir un 
délai concret. (amendement gouvernemental 18) 
 
Discussion : 
 
M. Mosar revient au terme « sans délais » introduit à l’alinéa 2 du paragraphe 3 de l’article 
32. Selon la Chambre de commerce, « Cette notion de « sans délais » est sujette à 
interprétation, il peut s’agir de l’absence de délai ou du fait de devoir répondre à la demande 
immédiatement, voire dans un laps de temps très court. ». M. Mosar suggère de remplacer 
« sans délais » par « délai raisonnable ». 
 
La représentante du ministère des Finances signale (tel que l’explique le courrier reprenant 
les amendements gouvernementaux), qu’étant donné que les établissements ont eu 
l’obligation de conserver les informations et documents dont il est question, il leur doit être 
possible de répondre très rapidement à la demande de la Caisse de consignation. La 
formulation « sans délais » implique que la transmission doit être faite immédiatement, sans 
déport inutile tout en laissant une certaine flexibilité quant au moment exact de la 
transmission. Les établissements bancaires et les entreprises d’assurance n’ont pas critiqué 
l’utilisation du terme « sans délais » à cet endroit. 
 
Le représentant du ministère des Finances explique qu’il est peu probable que la Caisse de 
consignation refuse des informations sous prétexte qu’elles n’aient pas été fournies dans un 
délai raisonnable. 
 
Sur demande de M. Mosar, il sera précisé dans le commentaire des articles du rapport 
portant sur le présent projet de loi que le terme « sans délais » signifie « immédiatement, 
sans déport inutile, tout en laissant une certaine flexibilité quant au moment exact de la 
transmission ».  
 

* 
 

De plus, en ce qui concerne « les modalités de transmission » à déterminer par la Caisse de 
consignation, le Conseil d’État réitère son opposition formelle formulée à l’endroit de 
l’article 28, alors qu’il comprend qu’elles revêtent un caractère général et s’appliquent donc à 
tous les établissements et entreprises d’assurance. Or, il n’est pas concevable d’attribuer 
dans ce cas le pouvoir réglementaire à une autorité autre que le Grand-Duc et le Conseil 
d’État doit dès lors s’opposer formellement aux dispositions du paragraphe sous revue. 
Pour ce qui est du libellé de l’alinéa 3, le Conseil d’État demande d’en faire abstraction, 
s’agissant en l’espèce également d’une modalité de transmission. 
 
Dans le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est proposé d’opérer 
certaines modifications au texte afin de donner suite à l’opposition formelle du Conseil d’État. 
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(amendement gouvernemental 18) 
 
Le paragraphe 4 concerne l’examen par la caisse de consignation des demandes 
d’information. La caisse de consignation examine les demandes d’information pour 
déterminer notamment si le demandeur justifie d’un droit sur un avoir consigné. La caisse de 
consignation ne peut être tenue pour responsable si elle a donné une suite positive à une 
demande d’information pour laquelle le demandeur justifiait d’une apparence de droit.  
 
Une demande d’information peut ainsi être rejetée lorsque le demandeur reste en défaut 
d'établir son droit ou lorsque la demande d’information est incomplète ou contient des 
informations inexactes ou fausses.   
 
Sur base des informations fournies par les demandeurs et les établissements ou entreprises 
d’assurance, la Caisse de consignation prend une décision dans les trois mois de la 
réception de la demande ou bien dans les trois mois de la réception des informations et 
pièces nécessaires à la décision. L’absence de décision dans les trois mois équivaut à la 
notification d’une décision de refus. Le Conseil d’État demande de supprimer la dernière 
phrase du paragraphe 4, alinéa 1er, qui est superfétatoire, sachant que tel est le régime de 
droit commun. En ordre subsidiaire, le Conseil d’État observe que l’absence de décision 
dans les trois mois vaut décision de refus et non pas « notification d’une décision de refus ».  
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de garder la 
précision tout en modifiant le texte afin de tenir compte de l’observation subsidiaire du 
Conseil d’État. (amendement gouvernemental 18) 
 
Le paragraphe 5 prévoit que toutes les demandes d’information doivent être enregistrées, et 
ne peuvent porter que sur les informations relatives aux avoirs sur lesquels le demandeur fait 
valoir un droit. 
 
Le Conseil d’État suggère d’intégrer la disposition du paragraphe 5 au paragraphe 1er.  
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il convient de noter que le 
paragraphe 1er de la disposition sous revue traite du registre et non pas des demandes 
d’informations. Il est dès lors décidé de ne pas suivre l’avis du Conseil d’État sur ce point. 
 
Par le biais de l’amendement gouvernemental 18, l’article 32 du projet de loi est modifié 
comme suit : 
1° Au paragraphe 1er, les termes « faisant référence, pour chaque consignation, aux 
informations qui lui ont été transmises à l’appui de la demande de consignation 
conformément à l’annexe 1 ou 2 » sont rajoutés en fin de phrase ; 
2° Paragraphe 2, alinéa 4, est supprimé ; 
3° Au paragraphe 3, alinéa 1er, le terme « utiles » est remplacé par le terme « nécessaires ;  
4° Paragraphe 3, alinéa 2, est supprimé et à l’ancien paragraphe 3, alinéa 3 (alinéa 2 
nouveau), les termes « Celles-ci » sont remplacés par les termes « Ces informations et 
documents » et les termes « , en français, en allemand ou dans toute autre langue convenue 
avec la caisse de consignation » sont remplacés par les termes « sans délais, selon les 
modalités de transmission prévues à l’article 28, paragraphe 1er »; 
5° Au paragraphe 4, alinéa 1er, les termes « équivaut à la notification d’une » sont remplacés 
par le terme « vaut » ; 
6° Il est rajouté un paragraphe 6 ayant la teneur suivante : 
« (6) Pour les besoins du présent article, la Caisse de consignation est à considérer comme 
le responsable du traitement au sens du règlement (UE) 2016/679 du Parlement européen et 
du Conseil n°2016/679 du 27 avril 2016 relatif à la protection des personnes physiques à 
l’égard du traitement des données à caractère personnel et à la libre circulation de ces 
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données, et abrogeant la directive 95/46/CE (règlement général sur la protection des 
données). » 
 
Le point 1° vise à donner suite à l’avis du Conseil d’État en précisant le contenu du registre 
tenu par la Caisse de consignation. 
 
Les points 2° et 4° visent à donner suite à l’opposition formelle du Conseil d’État en précisant 
que les informations et documents visés à l’annexe 3 devront être fournis selon les modalités 
de transmission prévues à l’article 28, paragraphe 1er, i.e. en principe par dépôt électronique 
sur une plate-forme étatique sécurisée. Etant donné que les établissements et entreprises 
d’assurance sont obligés de conserver les informations et documents visés à l’annexe 3, il 
leur doit être possible de répondre rapidement à la demande de la part de la Caisse de 
consignation. L’amendement vise ainsi à prévoir une transmission « sans délai » plutôt que 
de prévoir un délai concret pour la transmission tel que proposé par le Conseil d’État. La 
formulation « sans délai » implique en effet que la transmission doit être faite 
immédiatement, sans déport inutile tout en laissant une certaine flexibilité quant au moment 
exact de la transmission.   
 
Pour ce qui concerne le point 3°, il est renvoyé à la motivation de l’amendement 
gouvernemental 16, point 3°. 
 
Le point 5° vise à donner suite à l’avis du Conseil d’État en précisant que l’absence de 
décision dans les trois mois vaut décision de refus et non pas « notification d’une décision de 
refus ». 
 
Le point 6° vise à donner suite à l’avis de la Commission nationale pour la protection des 
données du 1er février 2019 selon lequel il importe, dans un souci de sécurité juridique, de 
préciser que la Caisse de consignation est à considérer comme le responsable du traitement 
au sens du règlement (UE) 2016/679 du Parlement européen et du Conseil n°2016/679 du 
27 avril 2016 relatif à la protection des personnes physiques à l’égard du traitement des 
données à caractère personnel et à la libre circulation de ces données. 
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat constate que les amendements 18 et 19 
répondent, entre autres, à une opposition formelle de sa part à l’égard de l’article 32, 
paragraphe 3, et de l’article 33 concernant plus particulièrement les modalités de 
transmission à déterminer par la Caisse de consignation. Le nouveau dispositif renvoyant 
désormais à l’article 28, paragraphe 1er, dans sa nouvelle teneur résultant de l’amendement 
16, le Conseil d’État est en mesure de lever ses oppositions formelles.  
 
Dun point de vue légistique, le Conseil d’Etat observe qu’au paragraphe 6 dans sa nouvelle 
teneur proposée, il y a lieu de signaler que lorsqu’un acte est cité, il faut veiller à reproduire 
son intitulé tel que publié officiellement, pour écrire « règlement (UE) 2016/679 du Parlement 
européen et du Conseil n°2016/679 du 27 avril 2016 relatif à la protection des personnes 
physiques à l’égard du traitement des données à caractère personnel et à la libre circulation 
de ces données, et abrogeant la directive 95/46/CE (règlement général sur la protection des 
données) ». 
 
Section IV – Restitution des avoirs consignés 
 
Article 33 
 
L’article 33 traite des modalités de la restitution des avoirs consignés. Une demande de 
restitution ne doit pas nécessairement être précédée d'une demande d’information. Les 
modalités d'introduction d'une telle demande de restitution sont similaires à celles pour une 
demande d’information.  
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La caisse de consignation est habilitée à exiger toute information et toute pièce justificative 
supplémentaires de la part du demandeur, ainsi que de l’établissement ou de l’entreprise 
d’assurance concernée.  
 
Le paragraphe 2 prévoit un délai dérogatoire par rapport au droit administratif commun.  
 
Étant donné que la procédure établie à l’article 33, paragraphes 1er et 2, est similaire à celle 
établie à l’article 32, le Conseil d’État renvoie à ses observations formulées à l’endroit de 
l’article 32 et réitère son opposition formelle.  
 
Par le biais de l’amendement gouvernemental 19, l’article 33 du projet de loi est modifié 
comme suit : 
 
1° Paragraphe 1er, alinéa 3, est supprimé. 
2° Au paragraphe 1er, ancien alinéa 4 (alinéa 3 nouveau), les termes « Afin de permettre à la 
caisse de consignation d’examiner les demandes de restitution et de traiter les demandes de 
restitution, la » sont remplacés par les termes « A la demande de la », les termes « est 
habilitée à demander aux » sont remplacés par le terme « les » précédé d’une virgule, les 
termes « aux entreprises d’assurance » sont remplacés par les termes « les entreprises 
d’assurance lui transmettent » et le terme « utiles » est remplacé par le terme 
« nécessaires » ; 
3° Au paragraphe 1er, ancien alinéa 5 (alinéa 4 nouveau), les termes « sans délai » sont 
insérés avant les termes « à la Caisse de consignation », les termes « à sa première 
demande » sont remplacés par les termes « sur sa demande » et les termes « déterminées 
par la caisse de consignation. Celle-ci doit être fournie en français, en allemand ou dans 
toute autre langue convenue avec la caisse de consignation » sont remplacés par les termes 
« prévues à l’article 28, paragraphe 1er » ; 
4° Au paragraphe 2, les termes « équivaut à la notification d’une » sont remplacés par le 
terme « vaut ». 
 
Les points 1° et 3° visent à donner suite à l’opposition formelle du Conseil d’État. Etant 
donné que les modifications opérées sont similaires à celles opérées par l’amendement 18, 
points 2° et 4° à l’endroit de l’article 32, il est renvoyé à la motivation de l’amendement 18, 
points 2° et 4°. 
 
Le point 2° vise à donner suite aux propositions de formulation du Conseil d’État. 
 
Le point 4° vise à donner suite à l’avis du Conseil d’État en précisant que l’absence de 
décision dans les trois mois vaut décision de refus et non pas « notification d’une décision de 
refus ». 
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat constate que les amendements 18 et 19 
répondent entre autres à une opposition formelle de sa part à l’égard de l’article 32, 
paragraphe 3, et de l’article 33 concernant plus particulièrement les modalités de 
transmission à déterminer par la Caisse de consignation. Le nouveau dispositif renvoyant 
désormais à l’article 28, paragraphe 1er, dans sa nouvelle teneur résultant de l’amendement 
16, le Conseil d’État est en mesure de lever ses oppositions formelles.  
 
Article 34 
 
L'article 6 de la loi du 29 avril 1999 sur les consignations auprès de l’Etat règlemente la 
restitution de biens consignés. Il est précisé à cet égard que pour les avoirs inscrits en 
compte à la caisse de consignation, la restitution se fait par virement sur un compte bancaire 

7774 - Dossier consolidé : 264



32/45 

ouvert au nom du demandeur auprès d'un établissement de crédit agréé dans l'Union 
européenne. 
 
Le Conseil d’État s’interroge sur la nécessité d’obliger les demandeurs de disposer d’un 
« compte bancaire ouvert au nom du demandeur auprès d’un établissement de crédit agréé 
dans l’Union européenne ».  
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, cette exigence est censée 
assurer que les fonds sont effectivement virés au demandeur même et non pas à un tiers et 
est également à comprendre comme mesure de sécurité en matière de lutte contre le 
blanchiment et contre le financement du terrorisme.   
 
Section V – Dispositions particulières 
 
Article 35 
 
Etant donné que les consignations à effectuer en vertu du présent projet de loi s'insèrent 
dans le cadre général régissant les consignations auprès de l'Etat, les dispositions de la loi 
du 29 avril 1999 sur les consignations auprès de l’Etat sont applicables pour autant qu'il n'y 
soit pas dérogé. 
 
Le Conseil d’Etat considère que l’article 35 est superfétatoire vu que la loi précitée du 29 
avril 1999 s’applique de toute façon et que les dérogations se trouvent dans la présente loi 
en projet.  
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de laisser 
inchangé le projet de loi à cet égard afin d’éviter toute insécurité juridique.  
 
Article 36 
 
L’article 36, alinéa 1er, prévoit que l'Etat peut affecter de manière particulière certains avoirs 
prescrits en sa faveur lorsqu'il existe des indices que ces avoirs appartenaient à des 
personnes ayant fait l'objet de violations graves du droit international humanitaire telles que 
visées à l'article 136bis du Code pénal. 
 
L’article 36, alinéa 2, prévoit que des avoirs consignés en vertu de l’article 16 et prescrits en 
faveur de l’Etat peuvent également faire l’objet d’une affectation particulière. En effet, il est 
possible que des biens présentant un intérêt culturel ou historique aient été déposés dans un 
coffre-fort. Partant, l'objectif est de permettre que de tels biens puissent être mis à 
disposition des organismes publics intervenant dans les domaines en cause.  
 
Le Conseil d’État constate que l’article 36, alinéa 1er, prévoit que « l’État » peut décider d’une 
affectation particulière de certains avoirs prescrits en sa faveur, au cas où les titulaires, 
bénéficiaires ou ayants droit auraient fait l’objet de violations graves du droit international 
humanitaire. Ainsi, au moment où les avoirs sont prescrits en faveur de l’État, ils lui sont 
acquis. Or, l’autorité qui peut alors décider de l’affectation d’un bien lui appartenant n’est pas 
« l’État », mais le Gouvernement en conseil. Le Conseil d’État exige dès lors de remplacer le 
terme « État » par « Gouvernement en conseil ».  
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de donner 
suite à l’avis du Conseil d’État. En conséquence, il convient également de remplacer les 
termes « en sa faveur » par les termes « en faveur de l’État ». (amendement 
gouvernemental 20) 
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Ensuite, le Conseil d’État s’interroge sur la portée des termes « affectation particulière ». Il 
constate que, selon le commentaire des articles, les auteurs ont visé la Fondation pour la 
mémoire de la Shoah. Qu’en est-il d’autres associations éventuelles œuvrant pour la 
mémoire de violations graves du droit international humanitaire ? Considérant que l’article 37 
de la loi en projet exclut les avoirs visés à l’article sous rubrique de l’acquisition au profit du 
Fonds souverain intergénérationnel du Luxembourg, quels sont les critères exacts à 
appliquer pour délimiter les deux catégories d’avoirs ? Est-ce que les auteurs ont visé tous 
les avoirs de personnes ayant fait l’objet de violations graves du droit international 
humanitaire ou bien seulement la partie des avoirs détenus par ces personnes au moment 
où elles ont subi ces violations graves du droit international ? Au vu ce qui précède, le 
Conseil d’État demande aux auteurs du projet de loi de préciser le libellé de l’article 36. 
 
Dans le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est précisé que pour ce 
qui concerne les observations du Conseil d’État au sujet de « l’affectation particulière », il 
convient de noter qu’il est clairement indiqué dans le commentaire des articles que des 
avoirs prescrits en faveur de l’État peuvent être affectés de manière particulière « lorsqu’il 
existe des indices que ces avoirs appartenaient à des personnes ayant fait l’objet de 
violations graves du droit international humanitaires telles que visées à l’article 136bis du 
Code pénal ». Cet article vise plus précisément les crimes de génocide, i.e. des actes 
commis dans l’intention de détruire, en tout ou en partie, un groupe national, ethnique, racial 
ou religieux, tel que le meurtre de membres du groupe etc… Il ressort de manière évidente 
du texte de la loi en projet ainsi que de son commentaire des articles que l’affectation au 
profit de la Fondation pour la mémoire de la Shoah des avoirs des comptes juifs disparus 
pendant la deuxième guerre mondiale n’est citée qu’à titre d’exemple. Les avoirs de 
personnes ayant subi d’autres violations pouvant être qualifiées de « violations graves du 
droit international humanitaire » peuvent bien sûr être affectés au profit d’autres 
organisations œuvrant dans ce domaine.  
 
Le libellé de la disposition sous revue ne fait par ailleurs pas de distinction quant au moment 
de la détention des avoirs.  Le libellé de l’article 36 est assez précis en ce qu’il dispose que 
l’État peut décider d’une affectation particulière des avoirs, lorsqu’il s’avère que les titulaires 
initiaux, les bénéficiaires ou les ayants droit de ces avoirs ont fait l’objet de violations graves 
du droit international humanitaire. Il semble tout à fait impossible de fixer par avance les 
indices qui pourront mener à cette qualification. Il est dès lors proposé de laisser inchangé le 
libellé de la disposition sous revue. 
 
Par le biais de l’amendement gouvernemental 20, à l’article 36, paragraphes 1er et 2, le 
terme « sa » est supprimé et les termes « de l’État » sont rajoutés après le terme « faveur ». 
 
Cet amendement tient compte du fait que le Conseil d’État a exigé de remplacer le terme 
« État » par les termes « Gouvernement en Conseil ». Il convient cependant également de 
modifier le reste de la phrase en conséquence.  
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation à l’égard du 
présent amendement. D’un point de vue légistique, le Conseil d’Etat signale qu’il y a lieu de 
viser les « alinéas 1er et 2 » et non pas les « paragraphes 1er et 2 » dans la description de 
l’amendement. 
 
Article 37 
 
L’article 37 vise à fixer les points de départ respectifs du délai de prescription trentenaire. 
 
En effet, le point de départ du délai de prescription trentenaire prévu à la deuxième phrase 
du paragraphe 1er de l'article 8 de la loi du 29 avril 1999 sur les consignations auprès de 
l'Etat n’est pas adapté pour les besoins du projet de loi et notamment pour les comptes et 
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coffres-forts ainsi que les contrats d'assurance qui sont par définition inactifs, respectivement 
en déshérence, depuis un délai fort prolongé. 
 
En ligne avec la philosophie générale du projet de loi, le point de départ de la prescription est 
donc aligné avec les critères retenus pour définir le point de départ de l'inactivité. Pour le cas 
particulier des avoirs visés à l’article 16, pour lesquels au moment de la consignation 
l’inactivité a perduré pendant 50 ans, il est prévu qu’ils seront prescrits 5 ans après leur 
consignation auprès de la caisse de consignation, soit 55 ans après la dernière manifestation 
du titulaire du coffre-fort dans lequel ils étaient déposés.  
 
En ce qui concerne la terminologie utilisée au paragraphe 1er, le Conseil d’État renvoie à ses 
observations formulées à l’endroit de l’article 2. Selon lui, il convient d’écrire le nombre 
« cinq » en toutes lettres au paragraphe 1er, alinéa 1er, point 2.  
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de suivre cette 
recommandation. 
 
Le paragraphe 2 prévoit que, par dérogation à l’article 8, paragraphe 1er, première phrase, de 
la loi du 29 avril 1999 sur les consignations auprès de l'Etat (qui prévoit que les avoirs 
consignés et prescrits le sont en faveur de l’Etat), 50% des avoirs consignés conformément 
à la présente loi et prescrits, le seront au profit du Fonds souverain intergénérationnel du 
Luxembourg (FSIL). Ces avoirs constituent des recettes exceptionnelles, qu’il est proposé 
d’allouer à concurrence de 50% au FSIL aux fins de fortifier l’épargne pour les générations 
futures. Il convient cependant de souligner que sont exclus les avoirs visés à l’article 36, afin 
de permettre que 100% de ces avoirs puissent faire l’objet d’une affectation particulière au 
titre dudit article. 
 
Au paragraphe 2, le Conseil d’Etat signale qu’il y a lieu de renvoyer à la loi ayant créé le 
Fonds souverain intergénérationnel du Luxembourg, et d’écrire in fine « […] créé par la loi du 
19 décembre 2014 relative à la mise en œuvre du paquet d’avenir – première partie 
(2015) ».  
 
Dans le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de suivre l’avis 
du Conseil d’Etat sur ce point. 
 
Le Conseil d’État se demande en outre comment l’État pourra consigner « 50 pour cent des 
biens meubles » au Fonds souverain intergénérationnel du Luxembourg, si ces biens 
meubles lui parviennent sous forme de consignations en nature (cf. articles 15, paragraphe 
8, et 16 de la loi en projet). Le texte est dès lors à préciser.  
 
Dans le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de suivre l’avis 
du Conseil d’Etat sur ce point (amendement gouvernemental 21). 
 
Par le biais de l’amendement gouvernemental 21, l’article 37 du projet de loi est modifié 
comme suit : 
1° Aux paragraphes 1er, alinéas 1er, point 2° et 2, la référence à « l’article 28, paragraphe 4 » 
est remplacée par une référence à « l’article 28, paragraphe 5 ». 
2° Au paragraphe 2, les termes « à l’article 36 » sont remplacés par les termes « aux articles 
16 et 36 ». 
 
Le point 1° est le corolaire de la renumérotation opérée par l’amendement gouvernemental 
16. 
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Le point 2° vise à donner suite à l’avis du Conseil d’État en excluant également les biens 
consignés en vertu de l’article 16 des biens meubles pouvant être acquis au profit du Fonds 
souverain intergénérationnel du Luxembourg.  
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation à l’égard du 
présent amendement. 
 
Article 38 
 
L’alinéa 1er de l’article 38 vise à permettre la coopération et un échange d’informations et de 
documents entre la CSSF, le CAA et la caisse de consignation aux fins de l'accomplissement 
de leurs missions respectives au titre de la présente loi en projet. 
 
L’alinéa 2 de l’article 38 habilite l’Administration des contributions directes à accéder aux 
informations et documents faisant l’objet de la présente loi et qui sont disponibles auprès de 
la caisse de consignation, sous garantie d’un accès sécurisé, limité et contrôlé, aux fins de 
l'application de la loi du 18 décembre 2015 relative à la Norme commune de déclaration 
(NCD) et de la loi modifiée du 24 juillet 2015 relative à FATCA. 
 
Le Conseil d’État demande d’omettre aux alinéas 1er et 2 les termes « habilités » ou 
« habilitée ».  
 
Dans le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de ne pas 
suivre l’avis du Conseil d’Etat sur ce point. 
 
En outre, le Conseil d’État demande aux auteurs de préciser davantage dans le texte de la 
loi en projet le contenu des informations et documents qui peuvent être échangés entre la 
CSSF, le CAA et la Caisse de consignation.  
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il convient de noter que le 
texte précise que l’échange d’informations et de documents se fera aux seules fins de 
l’accomplissent par la CSSF, le CAA et la Caisse de consignation de leurs missions 
respectives au titre de la loi en projet. Une précision voire délimitation ex ante du contenu de 
ces informations et documents n’est pas utile ni indiquée dans ce contexte. Le libellé de la 
disposition sous revue est par ailleurs similaire aux dispositions d’échange d’informations 
entre autorités contenues dans divers autres textes légaux de la place, de sorte qu’il y a lieu 
de le maintenir inchangé. 
 
Le Conseil d’État signale qu’il y a lieu d’insérer le terme « modifiée » entre la nature et la 
date de l’acte en question, étant donné que la loi du 18 décembre 2015 relative à la Norme 
commune de déclaration (NCD) a déjà fait l’objet de modifications depuis son entrée en 
vigueur.  
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de suivre cette 
recommandation. 
 
Article 39 
 
L’article 39 prévoit explicitement, à des fins de sécurité juridique, que les établissements et 
les entreprises d’assurance sont tenus, en sus de leurs obligations découlant du présent 
projet de loi, de se conformer à leurs obligations découlant de la loi modifiée du 12 novembre 
2004 relative à la lutte contre le blanchiment et contre le financement du terrorisme. 
 
Selon le Conseil d’État, l’article 39 est superfétatoire, puisque les lois y visées s’appliquent 
de toute manière.  
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Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de laisser 
inchangé le texte de la disposition sous revue afin d’empêcher toute insécurité juridique à cet 
égard. 
 
Chapitre VI – Sanctions administratives   
 
Article 40 
 
La CSSF et le CAA sont investis des pouvoirs de surveillance et d'enquête afin de pouvoir 
assurer une application effective du projet de loi par les établissements et les entreprises 
d’assurance. Le catalogue de pouvoirs y prévu est inspiré d’autres lois portant sur les 
services financiers qui ont été adoptées en 2017 ou 2018. 
 
Le Conseil d’Etat constate que l’article 40 s’inspire largement de l’article 53 de la loi modifiée 
du 5 avril 1993 relative au secteur financier.  
 
Pour ce qui est des limites définissant les pouvoirs de la CSSF et du CAA et de l’exercice 
par ceux-ci de ces pouvoirs, le Conseil d’État rappelle qu’en vertu de l’article 108bis de la 
Constitution, la portée des missions de l’établissement public – en ce compris les pouvoirs 
dont il dispose, le cas échéant, pour exercer ses missions –, doit être cernée avec précision 
par le législateur. Ainsi, le Conseil d’État demande de se référer, au paragraphe 1er, non pas 
à « tous les pouvoirs de surveillance et d’enquête », mais simplement aux « pouvoirs de 
surveillance et d’enquête » et d’écrire, au paragraphe 2, que « Les pouvoirs de la CSSF et 
du CAA sont les suivants : », le texte proposé par les auteurs du projet de loi suggérant en 
effet qu’en dehors des pouvoirs qui sont énumérés par la suite, la CSSF et le CAA pourraient 
recourir encore à d’autres pouvoirs non définis dans le projet de loi sous revue. 
 
Le Conseil d’État s’oppose formellement aux paragraphes 1er et 2, pour non-conformité au 
requis constitutionnel.  
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de modifier le 
texte de la disposition sous revue tel que proposé par le Conseil d’État afin de donner suite à 
l’opposition formelle du Conseil d’État. 
 
Avis du Conseil d’Etat sur les articles 41 à 46 
 
Les articles sous rubrique établissent des mesures et sanctions administratives ainsi que des 
sanctions pénales en cas de violation de certains articles de la loi en projet. Le Conseil d’État 
peut marquer son accord avec la détermination des infractions par la voie d’un renvoi à des 
articles précis du projet de loi sous examen. Il tient à rappeler aux auteurs qu’en vertu du 
principe de légalité des peines inscrit à l’article 14 de la Constitution qui a comme corollaire 
le principe de la spécification de l’incrimination, il est nécessaire de définir les infractions en 
termes suffisamment clairs. Ainsi, suivant la jurisprudence de la Cour constitutionnelle (arrêt 
n° 12/02 du 22 mars 2002), « le principe de la légalité de la peine entraîne la nécessité de 
définir les infractions en termes suffisamment clairs et précis pour en exclure l’arbitraire et 
permettre aux intéressés de mesurer exactement la nature et le type des agissements 
sanctionnables ; que le principe de la spécification de l’incrimination est partant le corollaire 
de celui de la légalité de la peine consacrée par l’article 14 de la Constitution ». Or, en 
l’espèce, les auteurs définissent les infractions de manière très générale et imprécise. De 
même, plusieurs des articles auxquels les auteurs ont renvoyé ne contiennent que des 
définitions et non pas des obligations, comme tel est le cas, entre autres, pour les articles 7, 
12 et 23. Ces articles doivent être rédigés de façon suffisamment claire et précise pour 
permettre aux professionnels du secteur de saisir exactement la portée de leurs obligations 
dont le non-respect est pénalement sanctionné. Voilà pourquoi, le Conseil d’État s’oppose 
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formellement au libellé des articles sous revue tout en demandant aux auteurs de 
déterminer dans le texte de la loi en projet, avec la précision requise, les faits 
répréhensibles. 
 
Les articles 45 à 46 n’appellent pas d’autre observation de la part du Conseil d’État.  
 
Article 41 
 
L’article 41 prévoit le régime de sanctions dont dispose la CSSF dans le cadre de 
l’application de la présente loi en projet. 
 
Le paragraphe 1er prévoit les manquements susceptibles de donner lieu à l’adoption de 
sanctions ou mesures administratives par la CSSF. 
 
Par le biais de l’amendement gouvernemental 22, l’article 41, paragraphe 1er, est modifié 
comme suit : 
« (1) La CSSF a le pouvoir d'infliger les sanctions administratives et autres mesures 
administratives visées au paragraphe 3 en cas de violation de : (…) ». 
 
L’amendement vise à donner suite à l’opposition formelle du Conseil d’État en précisant 
davantage les dispositions dont la violation peut donner lieu aux sanctions administratives et 
autres mesures administratives visées au paragraphe 3 de l’article 41. 
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat constate que les amendements 
gouvernementaux 22 à 26 précisent les infractions à la base des mesures et sanctions 
administratives ainsi que des sanctions pénales. En effet, le Conseil d’État s’était opposé 
formellement au libellé initial des articles 41 à 46, étant donné que les renvois aux articles 
n’étaient pas suffisamment précis en ce qu’ils ne permettaient pas aux professionnels du 
secteur de saisir avec la précision requise la portée de leurs obligations dont le non-respect 
serait à sanctionner. Les amendements sous revue remédiant à ce défaut, le Conseil d’État 
est en mesure de lever son opposition formelle.  
D’un point de vue légistique, le Conseil d’Etat signale qu’à l’amendement 22, à l’article 41, 
paragraphe 1er, point 5°, il manque une virgule après les termes « l’article 11 » au texte 
coordonné, virgule qui se trouve néanmoins dans le texte de l’amendement. Par ailleurs, au 
point 10° du texte coordonné, l’exposant « ° » après le chiffre « 2 » fait défaut. 
 
Le paragraphe 2 s’inspire étroitement de l’article 12, paragraphe 3, de la loi modifiée du 23 
décembre 2016 relative aux abus de marché et prévoit notamment des sanctions contre les 
personnes qui font obstacle à l’exercice des pouvoirs de la CSSF ou ne donnent pas suite 
aux injonctions de cette dernière. 
 
Article 42 
 
L’article 42 est le corollaire de l’article 41 pour le CAA. Par conséquent, il est renvoyé au 
commentaire dudit article.  
 
Par le biais de l’amendement gouvernemental 23, l’article 42, paragraphe 1er, est modifié 
comme suit : 
« (1) Le CAA a le pouvoir d’infliger les sanctions administratives et autres mesures 
administratives visées au paragraphe 3 en cas de violation de : (…) ». 
 
L’amendement vise à donner suite à l’opposition formelle du Conseil d’État en précisant 
davantage les dispositions dont la violation peut donner lieu aux sanctions administratives et 
autres mesures administratives visées au paragraphe 3 de l’article 42. 
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Article 43 
 
L’article 43 prévoit les circonstances dont doivent tenir compte la CSSF et le CAA en vue de 
la détermination du type et du niveau de la sanction administrative qu’ils envisagent 
d’imposer. Cet article est aligné sur le libellé figurant dans d’autres lois portant sur les 
services financiers qui ont été adoptées en 2017 ou 2018. 
 
Article 44 
 
L’article 44 prévoit le régime de publication des sanctions et mesures prononcées par la 
CSSF et le CAA en vertu du présent projet de loi.  
 
A l’article 44, paragraphe 1er, le Conseil d’État exige d’écrire que la CSSF ou le CAA rendent 
publiques les sanctions « qui ont acquis force de chose décidée ou force de chose jugée », 
ceci à l’instar de l’article 63-3 de la loi modifiée du 5 avril 1993.5 
 
Par le biais de l’amendement gouvernemental 24, à l’article 44, paragraphe 1er, alinéa 1er, 
les termes « qui ont acquis force de chose décidée ou force de chose jugée » sont insérés 
après les termes « en vertu de l’article 41 » et après les termes « en vertu de l’article 42 ». 
 
L’amendement vise à donner suite à l’avis du Conseil d’État en prévoyant que la CSSF ou le 
CAA rendent publiques les sanctions qui ont acquis force de chose décidée ou force de 
chose jugée, à l’instar de l’article 63-3 de la loi modifiée du 5 avril 1993 sur le secteur 
financier. 
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat constate que les amendements 
gouvernementaux 22 à 26 précisent les infractions à la base des mesures et sanctions 
administratives ainsi que des sanctions pénales. En effet, le Conseil d’État s’était opposé 
formellement au libellé initial des articles 41 à 46, étant donné que les renvois aux articles 
n’étaient pas suffisamment précis en ce qu’ils ne permettaient pas aux professionnels du 
secteur de saisir avec la précision requise la portée de leurs obligations dont le non-respect 
serait à sanctionner. Les amendements sous revue remédiant à ce défaut, le Conseil d’État 
est en mesure de lever son opposition formelle. Le Conseil d’Etat ajoute que la description 
du présent amendement omet de préciser que l’amendement qu’il s’agit d’effectuer est 
également à effectuer à l’article 44, paragraphe 1er, alinéa 2. 
 
 
Chapitre VII – Sanctions pénales 
 
Article 45 
 
Afin d'assurer une application effective du projet de loi, cet article énumère les sanctions 
pénales applicables en cas de violation des dispositions y visées. Une distinction est 
introduite entre les sanctions pénales applicables aux établissements et aux membres de 
l'organe de direction. 
 

                                                      
5 Avis complémentaire du Conseil d’État du 19 mai 2015 sur le projet de loi 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 l’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 gestionnaires de fonds d’investissement 
alternatifs (doc. parl. n° 66605). 
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Par le biais de l’amendement gouvernemental 25, l’article 45, paragraphe 1er, est modifié 
comme suit : 
1° Au point 1°, la référence à « l’article 9 » est complétée par une référence aux 
« paragraphes 1er et 2 » ; 
2° Au point 3°, la référence à « l’article 14 » est complétée par une référence aux 
« paragraphes 1er à 5 » ; 
3° Au point 6°, la référence à « l’article 28, paragraphes 1er, alinéa 1er, et 2, alinéa 2 » est 
remplacée par une référence à « l’article 28, paragraphes 1er et 2 » ; 
4° Au point 8°, la référence à « l’alinéa 2 » est supprimée ;   
5° Au point 9°, la référence aux « alinéas 5 et 6 » est remplacée par une référence aux 
« alinéas 3 à 5 ». 
 
L’amendement vise à donner suite à l’opposition formelle du Conseil d’État en précisant 
davantage les dispositions dont la violation peut donner lieu à une sanction pénale. 
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat constate que les amendements 
gouvernementaux 22 à 26 précisent les infractions à la base des mesures et sanctions 
administratives ainsi que des sanctions pénales. En effet, le Conseil d’État s’était opposé 
formellement au libellé initial des articles 41 à 46, étant donné que les renvois aux articles 
n’étaient pas suffisamment précis en ce qu’ils ne permettaient pas aux professionnels du 
secteur de saisir avec la précision requise la portée de leurs obligations dont le non-respect 
serait à sanctionner. Les amendements sous revue remédiant à ce défaut, le Conseil d’État 
est en mesure de lever son opposition formelle. 
 
Article 46 
 
Il est renvoyé au commentaire de l'article 45 par analogie. 
 
Par le biais de l’amendement gouvernemental 26, l’article 46, paragraphe 1er, est modifié 
comme suit : 
1° Au point 1°, la référence à « l’article 25 » est complétée par une référence aux 
« paragraphes 1er et 2 » ; 
2° Au point 3°, la référence à « l’article 28, paragraphes 1er, alinéa 1er, et 2, alinéa 2 » est 
remplacée par une référence à « l’article 28, paragraphes 1er et 2 » ;  
3° Au point 5°, la référence à « l’alinéa 2 » est supprimée ;   
4° Au point 6°, la référence aux « alinéas 5 et 6 » est remplacée par une référence aux 
« alinéas 3 à 5 ». 
 
L’amendement vise à donner suite à l’opposition formelle du Conseil d’État en précisant 
davantage les dispositions dont la violation peut donner lieu à une sanction pénale. 
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat constate que les amendements 
gouvernementaux 22 à 26 précisent les infractions à la base des mesures et sanctions 
administratives ainsi que des sanctions pénales. En effet, le Conseil d’État s’était opposé 
formellement au libellé initial des articles 41 à 46, étant donné que les renvois aux articles 
n’étaient pas suffisamment précis en ce qu’ils ne permettaient pas aux professionnels du 
secteur de saisir avec la précision requise la portée de leurs obligations dont le non-respect 
serait à sanctionner. Les amendements sous revue remédiant à ce défaut, le Conseil d’État 
est en mesure de lever son opposition formelle. 
 
D’un point de vue légistique, le Conseil d’Etat signale que dans la description de 
l’amendement 25, points 1° et 2°, et de l’amendement 26, point 1°, il y a lieu d’insérer une 
virgule après les guillemets ouvrants précédant les termes à insérer.  
 
Titre II – Dispositions modificatives, transitoires et finales 
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Chapitre Ier – Dispositions modificatives 
 
Article 47 
 
L’article 47 modifie l’article 2 de la loi modifiée du 23 décembre 1998 portant création d’une 
commission de surveillance du secteur financier afin d’insérer dans les missions de la CSSF 
celles dont elle est chargée par le présent projet de loi.  
 
Le Conseil d’Etat signale qu’au paragraphe qu’il s’agit d’introduire, la date relative à l’acte en 
question fait défaut. Une fois celle-ci connue, elle devra être insérée à l’endroit pertinent. 
Cette observation vaut également pour l’article 48, point 1°, et l’article 53 de la loi en projet. 
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de suivre cette 
recommandation. 
 
Article 48 
 
Le point 1° de l’article 48 est le corollaire de l’article 47 et modifie l’article 2 de la loi modifiée 
du 7 décembre 2015 sur le secteur des assurances afin d’y insérer les missions confiées au 
CAA par le présent projet de loi. 
 
Chapitre II - Dispositions transitoires 
 
Article 49 
 
Le paragraphe 1er prévoit que les consignations valablement faites avant l’entrée en vigueur 
du présent projet de loi ne sont pas sujettes à la présente loi en projet. Les paragraphes 2, 3 
et 4 prévoient le régime applicable aux comptes, coffres-forts et contrats d’assurance pour 
lesquels il y a déjà eu une absence d’activité avant l’entrée en vigueur de la présente loi en 
projet. Le paragraphe 5 prévoit un régime transitoire pour l'introduction des demandes 
d’information et des demandes de restitution. Celles-ci pourront être introduites au plus tôt 
18 mois après l’entrée en vigueur du projet de loi. 
 
Le Conseil d’État renvoie à son observation formulée à l’endroit de l’article 2, paragraphe 1er, 
de la loi en projet.  
 
Dans le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est renvoyé aux 
observations formulées à l’endroit de l’article 1, paragraphe 1er. 
 
Par le biais de l’amendement gouvernemental 27, l’article 49 du projet de loi est modifié 
comme suit : 
1° Au paragraphe 2, les termes « Pour les comptes » sont remplacés par les termes « Pour 
un compte ». 
2° Au paragraphe 3, les termes « Pour les coffres-forts » sont remplacés par les termes 
« Pour un coffre-fort » et les termes « d’un titulaire » sont remplacés par les termes « du 
titulaire ». 
3° Au paragraphe 4, les termes « Pour les contrats d’assurance » sont remplacés par les 
termes « Pour un contrat d’assurance » et les termes « d’un contrat d’assurance » sont 
remplacés par les termes « du contrat d’assurance ». 
 
L’amendement vise à opérer des modifications purement rédactionnelles à des fins de 
cohérence du texte. 
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Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation à l’égard du 
présent amendement. 
D’un point de vue légistique, le Conseil d’Etat signale que dans la description de 
l’amendement 27, point 2°, l’amendement indique le remplacement des termes « d’un 
titulaire », alors qu’il résulte du texte coordonné le remplacement des termes « un titulaire ». 
 
Article 50 
 
L’article 50 détermine le régime transitoire applicable aux comptes. 
 
Le paragraphe 1er instaure un régime transitoire applicable aux comptes. Ainsi, le 
paragraphe 1er s’applique aux cas où, au moment de l’entrée en vigueur de la loi en projet, 
un titulaire n’a pas effectué d'opération au titre du compte ou de tout autre compte ou coffre-
fort détenu par lui auprès du même établissement et pour lequel il n’y a eu aucune 
manifestation, sous quelque forme que ce soit, de la part du titulaire auprès de 
l'établissement qui détient le compte pendant une durée supérieure à trois ans et inférieure 
ou égale à six ans. Dans ce cas, l'établissement doit procéder à l'information préventive 
prévue à l'article 5 dans les trois mois suivant l'entrée en vigueur. 
 
Afin de tenir compte de ce délai spécifique, une dérogation au délai prévu à l'article 6, 
paragraphe 1er, alinéa 1er, s'avère également nécessaire. Cette dérogation n'empêche 
cependant pas l'établissement à constater dès l'entrée en vigueur que les données à sa 
disposition ne permettent pas l'information prévue à l'article 5 et partant de procéder 
immédiatement après ce constat à des recherches complémentaires. 
 
Le paragraphe 2 s'applique aux cas où, au moment de l’entrée en vigueur de la loi en projet, 
un titulaire n’a pas effectué d'opération au titre du compte ou de tout autre compte ou coffre-
fort détenu par lui auprès du même établissement et qu’il n’y a eu aucune manifestation, 
sous quelque forme que ce soit, de la part du titulaire auprès de l'établissement qui détient le 
compte pendant une durée supérieure à six ans et inférieure ou égale à neuf ans. Il convient 
de noter que ces comptes sont alors considérés comme des « comptes inactifs » au sens de 
l’article 7. Dans ce cas, le délai pour procéder à l'information prévue à l'article 5 est expiré et 
l'établissement devra donc procéder à cette information dans les trois mois suivant l'entrée 
en vigueur du projet de loi. 
 
Afin de tenir compte des recherches complémentaires que l'établissement a déjà pu 
effectuer récemment, il est ici prévu que l'établissement dispose d'une faculté de ne pas 
procéder à des nouvelles recherches complémentaires lorsque de telles recherches ont déjà 
été effectuées dans les deux ans précédant l'entrée en vigueur et qu'elles n'ont pas permis 
de contacter le titulaire ou, le cas échéant, un ayant droit. 
 
Le point 3 du paragraphe 2 dispose que la réitération de l'information conformément à 
l'article 8 n'est pas obligatoire lorsque l'élément déclencheur a lieu dans les six mois suivant 
l'entrée en vigueur du projet de loi. En effet, l'information prévue à l'alinéa 1er aura eu lieu 
peu avant de sorte qu'une deuxième information serait superflue. 
 
En ce qui concerne le paragraphe 2, point 3, qui s’applique aux établissements qui 
détiennent des comptes inactifs pendant une durée de six à neuf ans avant l’entrée en 
vigueur de la loi en projet, le Conseil d’État constate que « l’établissement n’est pas tenu de 
procéder à l’information visée à l’article 8 » si l’échéance de neuf ans est atteinte dans les six 
mois suivant l’entrée en vigueur de la loi en projet. Le Conseil d’État comprend que dans ce 
cas l’établissement est tenu d’introduire une demande de consignation auprès de la Caisse 
de consignation, tel que décrit au paragraphe 3, point 4, de l’article sous revue. Le 
paragraphe 2, point 3, est dès lors à compléter dans ce sens.  
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Dans le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est constaté qu’en ce qui 
concerne le paragraphe 2, point 3°, le Conseil d’État comprend que dans ce cas 
l’établissement est tenu d’introduire une demande de consignation auprès de la Caisse de 
consignation, tel que décrit au paragraphe 3, point 4°, de l’article sous revue. Le Conseil 
d’État exige dès lors de compléter le paragraphe 2, point 3°, dans ce sens. 
 
La disposition du paragraphe 2, paragraphe 3 diffère de celle du paragraphe 3, point 4°, pour 
les raisons suivantes : Le paragraphe 3, point 4°, prévoit en effet une dérogation à l’article 9, 
paragraphe 1er. Ceci pour tenir compte du fait que sur base du paragraphe 3, point 2°, 
l’établissement peut procéder aux recherches complémentaires pendant un délai de douze 
mois (le commentaire des articles fait erronément référence au paragraphe 2). Dans ce cas, 
il convient en effet d’adapter le délai pour l’introduction de la demande de consignation en 
conséquence.  
 
Le paragraphe 2, point 3°, ne prévoyant pas de délai dérogatoire pour les recherches 
complémentaires, l’article 9 sera d’application et la demande de consignation devra être faite 
après l’écoulement du délai de 10 ans visé au paragraphe 1er, alinéa 1er, dudit article. 
 
Il n’y a dès lors pas lieu de modifier le texte. 
 
Le paragraphe 3 prévoit le régime transitoire applicable aux cas où, au moment de l’entrée 
en vigueur de la loi en projet, un titulaire n’a pas effectué d'opération au titre du compte ou 
de tout autre compte ou coffre-fort détenu par lui auprès du même établissement et qu’il n’y 
a eu aucune manifestation, sous quelque forme que ce soit, de la part du titulaire auprès de 
l'établissement qui détient le compte pendant une durée supérieure à neuf ans. A l'instar des 
paragraphes 1er et 2, le délai pour procéder à l'information prévue à l'article 5 est par 
hypothèse expiré et l'établissement devra donc procéder à cette information dans les trois 
mois suivant l'entrée en vigueur du projet de loi.  
 
En ce qui concerne le point 2 de l’alinéa 1er du paragraphe 3, un délai de douze mois pour la 
mise en œuvre des recherches complémentaires est prévu. Il s'agit là d'un délai maximal, 
étant donné qu'il est tout à fait possible que l'établissement réussisse à contacter le titulaire 
avant l'expiration de ce délai suite aux recherches complémentaires ou qu'il s'avère que les 
recherches complémentaires resteront infructueuses. Pour le reste, il est renvoyé au 
commentaire du paragraphe 2.  
 
Le point 4 de l’alinéa 1er du paragraphe 3 prévoit enfin une dérogation à l'article 9, 
paragraphe 1er. En effet, lorsqu'un établissement procède aux recherches complémentaires 
pendant le délai de douze mois prévu au paragraphe 2, il convient d'adapter le délai pour 
l'introduction de la demande de consignation en conséquence. Ce délai de 24 mois est un 
délai maximal.  
 
L’alinéa 2 du paragraphe 3 prévoit que, afin de permettre au titulaire de se manifester auprès 
de l'établissement suite à l'envoi de l'information conformément au point 1 de l’alinéa 1er du 
paragraphe 3, une demande de consignation peut être introduite au plus tôt trois mois après 
l'envoi de la lettre recommandée et à condition que l'inactivité du compte ait perduré pendant 
10 ans. 
 
Le Conseil d’État renvoie à ses observations formulées aux articles 5, 6, 8 et 9 qu’il réitère 
pour l’article sous revue.  
 
Article 51 
 
L’article 51 prévoit le régime transitoire applicable aux coffres-forts. 
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Article 52 
 
L’article 52 prévoit le régime transitoire applicable aux contrats d'assurance. 
 
 
Chapitre III – Dispositions finales 
 
Article 53 
 
L’article 53 prévoit la possibilité de faire référence à la présente loi sous une forme abrégée 
et intelligible. 
 
Article 54 
 
Afin de permettre aux établissements, aux entreprises d'assurance et à la caisse de 
consignation d'instaurer les procédures internes requises aux fins de l'application du projet 
de loi, l’entrée en vigueur avait initialement été fixée au 1er jour du septième mois suivant sa 
publication au Journal officiel. 
 
Le Conseil d’Etat signale qu’il est indiqué de faire abstraction des crochets et d’écrire 
« premier » au lieu de « 1er ». En outre, il y a lieu d’insérer les termes « du Grand-Duché de 
Luxembourg » après les termes « Journal officiel ». 
 
Selon le courrier reprenant les amendements gouvernementaux, il est décidé de suivre cette 
recommandation. 
 
Par le biais de l’amendement gouvernemental 28, à l’article 54, le terme « septième » est 
remplacé par le terme « deuxième ». L’amendement vise ainsi à préciser que la loi entrera 
en vigueur le premier jour du deuxième mois suivant sa publication au Journal officiel. 
 
Eu égard au temps écoulé depuis l’introduction du projet de loi dans la procédure législative 
(1er août 2018), il paraît raisonnable de réduire le délai d’entrée en vigueur de la loi à un 
mois.  
 
La représentante du ministère des Finances signale que l’ABBL a pris connaissance du texte 
du projet de loi il y a 3 ans déjà, qu’elle a été en contact régulier avec le ministère des 
Finances à son sujet, que des formations sur les procédures techniques à suivre ont déjà été 
et sont encore offertes et que le ministère des Finances s’est efforcé de répondre à une 
panoplie de questions sur la mise en œuvre pratique du texte de loi, entre autres par le biais 
d’un FAQ.  
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation à l’égard du 
présent amendement. 
 
Annexes  
 
Annexe 1 
 
L’annexe 1 prévoit les informations que les établissements devront transmettre à la caisse 
de consignation à l’appui des demandes de consignation. 
 
Par le biais de l’amendement gouvernemental 29, l’annexe 1 du projet de loi est modifiée 
comme suit : 
1° Un nouveau point 8° est inséré après le point 7°, avec la teneur suivante : 
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« (8) Le cas échéant, une demande de dérogation telle que visée aux articles 9, paragraphe 
3 et 14, paragraphe 6. » ; 
2° L’ancien point 8° devient le nouveau point 9°. 
 
L’amendement vise à préciser qu’au cas où l’établissement souhaite profiter d’une 
dérogation telle que visée aux articles 9, paragraphe 3, et 14, paragraphe 6, de la loi en 
projet, la demande y afférente doit figurer dans les informations et documents transmis à 
l’appui de la demande de consignation. 
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation à l’égard du 
présent amendement. 
 
Annexe 2 
 
L’annexe 2 prévoit les informations que les entreprises d’assurance devront transmettre à la 
caisse de consignation à l’appui des demandes de consignation. 
 
Par le biais de l’amendement gouvernemental 30, l’annexe 2 du projet de loi est modifiée 
comme suit : 
1° Un nouveau point 8° est inséré après le point 7°, avec la teneur suivante : 
« 8° Le cas échéant, une demande de dérogation telle que visée à l’article 25, paragraphe 
3. » ; 
2° L’ancien point 8° devient le nouveau point 9°. 
 
L’amendement vise à préciser qu’au cas où l’entreprise d’assurance souhaite profiter d’une 
dérogation telle que visée à l’article 25, paragraphe 3, de la loi en projet, la demande y 
afférente doit figurer dans les informations et documents transmis à l’appui de la demande 
de consignation. 
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation à l’égard du 
présent amendement. 
 
Annexe 3 
 
L’annexe 3 prévoit les informations et documents que les établissements et entreprises 
d'assurance devront conserver. 
 
Annexe 4 
 
L’annexe 4 prévoit les informations et documents qui devront être transmis par toute 
personne à la caisse de consignation dans le cadre d'une demande d’information. 
 
Par le biais de l’amendement gouvernemental 31, à l’annexe 4, point 3°, du projet de loi, le 
terme « paragraphe » est remplacé par le terme « point ». 
 
L’amendement vise à tenir compte du fait que l’annexe est à subdiviser en points et non pas 
en paragraphes. 
 
Dans son avis complémentaire, le Conseil d’Etat ne formule pas d’observation à l’égard du 
présent amendement. 
 
Annexe 5 
 
L’annexe 5 prévoit les informations et documents qui devront être transmis par toute 
personne à la caisse de consignation dans le cadre d'une demande de restitution. 
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Le Conseil d’Etat n’a pas d’observation à l’égard des annexes.  
 
 
6.  

  
Divers 

Sur demande de M. Mosar et grâce à la flexibilité de la Ministre des Finances, le point 2 de 
l’ordre du jour de la réunion prévue cet après-midi est déplacé au lendemain matin (1er 
février 2022) à 8:00 heures.  
 
 
 
 
 
 

 
Luxembourg, le 21 février 2022 

 
 
 
  

Procès-verbal approuvé et certifié exact 
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Session ordinaire 2021-2022 
 

CG/PK P.V. FI 17 
 
 

Commission des Finances et du Budget 
 

Procès-verbal de la réunion du 10 janvier 2022 
 

Ordre du jour : 
 

1.  
  

Approbation des projets de procès-verbal des réunions du 29 novembre 2021 
et du 10 décembre 2021 (après-midi) 
  

2. 7861 
  

Projet de loi portant modification de la loi du 17 avril 2018 relative aux indices 
de référence 
- Rapporteur : Monsieur André Bauler 
- Examen de l'avis du Conseil d'État 
  

3. 7774 
  

Projet de loi portant : 
1° mise en oeuvre du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du 
Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen d'épargne-retraite 
individuelle (PEPP) ; 
2° mise en oeuvre du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du 
Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d'informations en matière de 
durabilité dans le secteur des services financiers ; 
3° mise en oeuvre du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du 
Conseil du 18 juin 2020 sur l'établissement d'un cadre visant à favoriser les 
investissements durables et modifiant le règlement (UE) 2019/2088 ; et 
4° modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en oeuvre des 
règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS 
- Rapporteur : Monsieur André Bauler 
- Examen de l'avis du Conseil d'État 
- Présentation et adoption d'une série d'amendements 
  

4. 7896 
  

Débat d'orientation sur le rapport d'activité de l'Ombudsman (2020) 
- Approbation d'un projet de courrier 
  

5.  
  

Divers 
  

 
* 
 

Présents : M. Guy Arendt, M. André Bauler, M. Gilles Baum, M. François Benoy, M. Dan 
Biancalana, M. Sven Clement, Mme Martine Hansen, Mme Josée Lorsché, 
M. Laurent Mosar, M. Gilles Roth, M. Claude Wiseler, M. Michel Wolter 
Mme Nathalie Oberweis, observateur délégué 
M. Aly Kaes, observateur 
  
Mme Béatrice Gilson, M. Alain Schweitzer, Mme Maureen Wiwinius, du 
ministère des Finances 
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M. Pitt Sietzen, du groupe parlementaire DP 
  
Mme Caroline Guezennec, Mme Cristel Sousa, de l'Administration 
parlementaire 

 
* 
 

Présidence : M. André Bauler, Président de la Commission 
 
* 
 

1.  
  

Approbation des projets de procès-verbal des réunions du 29 novembre 
2021 et du 10 décembre 2021 (après-midi) 

  
Les projets de procès-verbal sont approuvés. 
 
 
2. 7861 

  
Projet de loi portant modification de la loi du 17 avril 2018 relative aux 
indices de référence 

  
Les membres de la Commission examinent l’avis du Conseil d’Etat. 
 

Article 1er 
 

Au point 1°, le Conseil d’État constate que les auteurs du projet de loi complètent le texte de 
l’article 1er, paragraphe 1er, alinéa 1er, de la loi précitée du 17 avril 2018 sur la désignation de 
la CSSF comme autorité compétente en précisant que cette désignation est « sans préjudice 
de l’article 40, paragraphe 1er, lettre a) » du règlement (UE) 2016/1011. Il estime que cette 
précision est superflue vu que la disposition visée du règlement européen qui charge l’Autorité 
européenne des marchés financiers de la surveillance des administrateurs des indices de 
référence d’importance critique a de toute façon vocation à s’appliquer. La mission de la CSSF 
comme autorité compétente au Luxembourg pour veiller au respect du règlement (UE) 
2016/1011 ne se conçoit en effet que dans les limites du texte du règlement européen. Par 
contre, la suppression à travers le point 2° de la référence à l’article 32 du règlement (UE) 
2016/1011 s’impose pour éviter une contrariété avec le texte du règlement européen. 
 
Sur recommandation du ministère des Finances, la Commission des Finances et du Budget 
décide, pour des raisons de clarté et du maintien de la sécurité juridique, de conserver le point 
1°. 
 
Le Conseil d’Etat constate que l’article 1er, points 3° et 5°, du projet de loi met en œuvre l’article 
1er, point 5, du règlement (UE) 2021/168 et instaure la CSSF en tant qu’autorité compétente 
pour désigner un indice de référence de remplacement en vertu de l’article 23quater du 
règlement (UE) 2016/1011 (ajout d’un alinéa 3 à l’article 1er, paragraphe 1er, de la loi précitée 
du 17 avril 2018) et pour procéder aux évaluations visées à l’article 23ter, paragraphe 5, lettre 
a), du même règlement (ajout d’un paragraphe 4 à l’article 1er de la loi précitée du 17 avril 
2018). En l’occurrence, le Conseil d’État constate que dans le premier cas il n’y a pas vraiment 
nécessité de procéder à la désignation de la CSSF comme autorité compétente au 
Luxembourg, vu que les compétences visées sont directement conférées aux autorités 
nationales par le règlement européen. Dans le deuxième cas, l’article 23ter, paragraphe 7, du 
règlement (UE) 2016/1011 se réfère effectivement à la désignation d’« une autorité concernée 
qui est en mesure de procéder à l’évaluation […] ». 
 
La Commission des Finances et du Budget décide de maintenir le point 3°, puisqu’en raison 
de l’existence de plusieurs autorités de surveillance au Luxembourg (la CSSF pour les 
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administrateurs ; la CSSF et le CAA pour les entités surveillées), il paraît essentiel de désigner 
clairement laquelle est compétente en matière d’indices de référence de remplacement.  
 

Article 2 
 
Le point 1° de l’article 2 vise à délimiter les autorités compétentes visées suite à l’introduction 
du nouveau paragraphe 4 à l’article 1er de la loi du 17 avril 2018 relative aux indices de 
référence. 
 
En ce qui concerne l’article 2, point 1°, du projet de loi, le Conseil d’État n’a pas d’objection à 
formuler à l’endroit du texte proposé. Il part de l’hypothèse que les seules autorités 
compétentes visées sont la CSSF et le Commissariat aux assurances. 
 
Concernant l’article 2, point 2°, Le Conseil d’État n’a pas d’observations de principe à formuler, 
mais demande aux auteurs du projet de loi de préciser que les deux dispositions visées sont 
des dispositions du règlement (UE) 2016/1011.  
 
La Commission des Finances et du Budget décide de suivre cette proposition du Conseil d’Etat 
et de l’informer du libellé final du point 2° par courrier du 10 janvier 2021. 
 
Article 3 
 
L’article 3, point 3°, du projet de loi insère à l’article 3 de la loi précitée du 17 avril 2018 un 
nouveau paragraphe 7 ayant pour objet d’étendre le champ d’application des dispositions de 
l’article 3 de la loi précitée du 17 avril 2018, dans leur ensemble, aux inspections sur place 
déclenchées par l’AEMF en vertu de l’article 48quinquies du règlement (UE) 2016/1011, à la 
condition que les exigences précisées au paragraphe 10 de cette dernière disposition soient 
respectées. 
 
Le Conseil d’Etat constate que l’article 48quinquies du règlement (UE) 2016/1011 confère 
directement à l’AEMF le pouvoir d’effectuer des inspections dans les locaux professionnels 
des personnes intervenant dans la fourniture des indices de référence, ainsi que des 
personnes ayant un lien « étroit et substantiel » avec celles-ci, en ce inclus les tiers auprès 
desquels des fonctions ou des activités ont été externalisées. Ces inspections peuvent être 
conduites directement par l’AEMF ou par l’intermédiaire de l’autorité nationale compétente, qui 
agit alors au nom de l’AEMF.  
 
Les inspections en question ne pourront cependant être effectuées, du moins pour une partie 
de la population visée par l’article 48quinquies du règlement (UE) 2016/1011, à savoir les 
personnes qui ne tombent pas sous la surveillance de l’AEMF, que dans le respect des 
dispositions de l’article 3 de la loi précitée du 17 avril 2018, tel que cet article est reformulé par 
le projet de loi sous avis, en vue de l’extension de ses dispositions aux inspections de l’AEMF. 
Ainsi, les inspections ne pourront se faire « sans l’assentiment exprès de la personne chez 
laquelle l’inspection a lieu » (article 3, paragraphe 1er), et si cet assentiment ne peut-être 
recueilli, l’inspection ne pourra avoir lieu « qu’après autorisation préalable par ordonnance du 
juge d’instruction près le Tribunal d’arrondissement de et à Luxembourg » (article 3, 
paragraphe 2). La façon de procéder des auteurs du projet de loi est compatible avec le 
règlement (UE) 2016/1011, et plus précisément avec l’article 48quinquies qui règle de façon 
détaillée les inspections sur place par l’AEMF. L’article 48quinquies prévoit en effet en son 
paragraphe 9 que « si, en vertu du droit national applicable, l’inspection sur place prévue au 
paragraphe 1 ou l’assistance prévue au paragraphe 7 requiert l’autorisation d’une autorité 
judiciaire nationale, cette autorisation est sollicitée ».  
 
Le Conseil d’État note encore que le paragraphe 10 de l’article 48quinquies du règlement (UE) 
2016/1011, aux exigences duquel le nouveau paragraphe 7, qu’il est proposé d’insérer à 

7774 - Dossier consolidé : 282



4/15 

l’article 3 de la loi précitée du 17 avril 2018, fait référence, comporte un dispositif décrivant la 
façon de procéder qui devra être celle de l’autorité judiciaire nationale qui reçoit une demande 
d’autorisation relative à une inspection sur place. L’autorité judiciaire devra ainsi vérifier que 
la décision adoptée par l’AEMF est authentique et si les mesures à prendre sont 
proportionnées et ne sont ni arbitraires ni excessives. Ces vérifications sont, dans leur principe, 
comparables à celles auxquelles le juge d’instruction doit procéder en vertu du droit national, 
et plus précisément sur la base des dispositions de l’article 3, paragraphe 2, alinéa 2, de la loi 
précitée du 17 avril 2018. Le juge national, lorsqu’il sera saisi par la CSSF d’une demande 
d’inspection sur place auprès de personnes non soumises à sa surveillance devra vérifier 
« que la demande motivée de l’autorité compétente qui lui est soumise est justifiée et 
proportionnée au but recherché ».  
 
En conclusion aux développements qui précèdent, le Conseil d’État constate que l’article 3 de 
la loi précitée du 17 avril 2018 et l’article 48quinquies du règlement (UE) 2016/1011 sont 
parfaitement compatibles et permettent une application concomitante. Une mise en œuvre des 
dispositions du règlement européen ne lui semble dès lors, ici encore, pas indispensable. Le 
Conseil d’État peut toutefois s’accommoder de la façon de procéder des auteurs du projet de 
loi dans la mesure où elle augmente la lisibilité et la transparence du dispositif mis en place et 
que l’origine européenne d’une partie du dispositif n’est pas occultée. Il y aurait cependant lieu 
de préciser, pour éviter toute ambiguïté, dans le texte du paragraphe 7 qu’il est proposé 
d’ajouter à l’article 3 de la loi précitée du 17 avril 2018, que les inspections qui y sont visées 
ne couvrent pas l’ensemble des inspections sur place diligentées par l’AEMF, mais seulement 
celles effectuées auprès de personnes qui ne sont pas soumises à sa surveillance. 
 
La Commission des Finances et du Budget décide de ne pas apporter de précision au texte, 
puisque le commentaire des articles précise déjà suffisamment que le nouveau paragraphe 7 
s’applique lors d’inspections sur place auprès de personnes non soumises à la surveillance 
de la CSSF ou du Commissariat aux assurances, ou nouvellement de l’AEMF. 
 
 
3. 7774 

  
Projet de loi portant : 
1° mise en oeuvre du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen 
et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen d'épargne-
retraite individuelle (PEPP) ; 
2° mise en oeuvre du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen 
et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d'informations en 
matière de durabilité dans le secteur des services financiers ; 
3° mise en oeuvre du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et 
du Conseil du 18 juin 2020 sur l'établissement d'un cadre visant à 
favoriser les investissements durables et modifiant le règlement (UE) 
2019/2088 ; et 
4° modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en oeuvre des 
règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS 

  
La Commission examine en détail, article par article, l’avis du Conseil d’Etat et le projet de 
lettre d’amendements qui leur a été communiqué par email le 7 janvier 2022. Sont repris ci-
dessous uniquement les points auxquels ont été apportées des informations supplémentaires, 
ainsi que les amendements parlementaires. 
 
Intitulé 
 
Dans son avis, le Conseil d’Etat constate que l’intitulé du projet de loi prête à croire que le 
texte de loi en projet comporte tant des dispositions autonomes que des dispositions 
modificatives. Il propose un nouveau libellé de l’intitulé. 
 

7774 - Dossier consolidé : 283



5/15 

Par le biais de l’amendement parlementaire 1, la Commission des Finances et du Budget 
procède à une nouvelle modification de l’intitulé afin de refléter l’intégration de la transposition 
de la directive (UE) 2021/2261, et la mise en œuvre du règlement (UE) 2021/557 et du 
règlement (UE) 2021/2259 dans le projet de loi, et accessoirement à donner suite aux 
observations du Conseil d’Etat concernant la forme de l’intitulé. 
 
Article 1er nouveau 
 
Par le biais de l’amendement parlementaire 2, la Commission des Finances et du Budget 
procède aux modifications suivantes : 
 
1° Les anciens articles 1er et 2 du projet de loi deviennent les nouveaux articles 2 et 3, et il est 

inséré un nouvel article 1er, libellé comme suit : 
 
« Art. 1er. L’article 18 de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements 
EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS est modifié comme suit : 
1° Au paragraphe 1er, point 5, les mots « ou aux articles 26bis à 26sexies » sont insérés 
entre les mots « aux articles 19 à 22 ou 23 à 26 » et les mots « du règlement (UE) 
2017/2402»; 
2°  Au paragraphe 3, les mots « ou aux articles 26bis à 26sexies » sont insérés entre les 
mots « prévues aux articles 19 à 22 ou 23 à 26 » et les mots « dudit règlement dans le cas 
d’une violation ». ». 
 
Cette modification vise à mettre en œuvre le règlement (UE) 2021/557 par l’introduction 
d’un nouvel article 1er dans le projet de loi. Les articles subséquents sont renumérotés en 
conséquence. 
 
Les modifications opérées par le nouvel article 1er du projet de loi à l’article 18 de la loi du 
16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et 
Titrisation STS visent à tenir compte de l’insertion des articles 26bis à 26sexies au 
règlement (UE) 2017/2402 par le règlement (UE) 2021/557. Les changements effectués 
reflètent ainsi le nouvel article 32 du règlement (UE) 2017/2402, tel que modifié par l’article 
1er, point 16, du règlement (UE) 2021/557. 
 
Il convient également de noter qu’une désignation d’autorité compétente suite aux 
modifications opérées par le règlement (UE) 2021/557 n’est pas nécessaire, étant donné 
que l’article 16, paragraphe 2, de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des 
règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS prévoit déjà que la CSSF est 
« l’autorité compétente au Luxembourg pour veiller, conformément à l’article 29, 
paragraphe 5, du règlement (UE) 2017/2402, au respect des articles 18 à 27 dudit 
règlement par les initiateurs, les sponsors et les SSPE, et au respect de l’article 28 du 
règlement (UE) 2017/2402 par les tiers visés à l’article 27, paragraphe 2, dudit règlement 
». Les articles 26bis à 26sexies étant déjà inclus dans la référence aux « articles 18 et 27 
», la CSSF est déjà désignée en tant qu’autorité compétente. 
 

2° A l’article 2 nouveau (article 1er ancien), les mots « Avant le chapitre 5 de la loi du 16 juillet 
2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation 
STS » sont remplacés par les mots « Après le chapitre 4 de la même loi ». 
 
Cette modification vise à refléter la renumérotation de l’ancien article 1er en article 2, et à 
donner suite à la recommandation du Conseil d’Etat de remplacer les mots « Avant le 
chapitre 5 » par les mots « Après le chapitre 4 » dans la phrase liminaire.  

 
3° Les articles 1er, 2 et 3 forment un nouveau chapitre 1er, qui porte l’intitulé suivant : 
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« Chapitre 1er – Modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des 
règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS ». 
 
Cette modification vise à regrouper les articles 1er à 3 portant modification de la loi du 16 
juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et 
Titrisation STS sous un chapitre 1er pour faciliter la lisibilité du projet de loi, qui comportera 
désormais également la modification ponctuelle d’autres lois du secteur financier.  

 
Article 2 (article 1er initial) 
 
Le présent article du projet de loi vise à modifier la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre 
des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS (ci-après, la « loi du 16 juillet 
2019 ») en y insérant deux nouveaux chapitres 4bis et 4ter.  
 
Le nouveau chapitre 4bis vise à mettre en œuvre le règlement (UE) 2019/1238 en introduisant 
six nouveaux articles numérotés 20-1 à 20-6 dans la loi précitée du 16 juillet 2019. 
 
Commentaire concernant l’article 20-2 
 
L’article 20-2 nouveau désigne la Commission de surveillance du secteur financier (CSSF) et 
le Commissariat aux assurances (CAA) en tant qu’autorités compétentes luxembourgeoises 
pour veiller à l’application du règlement (UE) 2019/1238 par les personnes physiques et 
morales qui sont soumises à leur surveillance respective et qui fournissent et distribuent des 
produits paneuropéens d’épargne-retraite individuelle. 
 
Le paragraphe 3 désigne, par dérogation au paragraphe 1er, alinéa 2, et au paragraphe 2, 
alinéa 2, la CSSF comme l’autorité compétente de l’État membre d’accueil pour toutes les 
institutions de retraite professionnelle établies dans un autre État membre et qui fournissent 
ou distribuent au Luxembourg des PEPP sous le couvert de la libre prestation de services ou 
de la liberté d’établissement. Le Conseil d’État estime qu’il ne s’agit pas, en l’occurrence, d’une 
dérogation aux dispositifs figurant au paragraphe 1er, alinéa 2, et au paragraphe 2, alinéa 2, 
mais d’une dérogation au dispositif de surveillance des institutions de retraite professionnelle 
prévu par la loi modifiée du 13 juillet 2005 concernant les activités et la surveillance des 
institutions de retraite professionnelle. Aux termes de l’article 5 de la loi en question, « la 
Commission de surveillance du secteur financier est l’autorité d’origine des institutions de 
retraite professionnelle sous forme de sepcav et assep » (paragraphe 1er, alinéa 2), tandis que 
« le Commissariat aux Assurances est l’autorité d’origine des institutions de retraite 
professionnelle soumises à la loi sur le secteur des assurances » (paragraphe 2, alinéa 2). Par 
contre, dans le cas de figure visé par la disposition sous revue, à savoir la fourniture au 
Luxembourg de services par des institutions de retraite professionnelle agréées dans d’autres 
États membres à des entreprises d’affiliation situées au Luxembourg, c’est l’Inspection 
générale de la sécurité sociale (IGSS) qui fait office d’autorité d’accueil (article 7, paragraphe 
1er, de la loi précitée du 13 juillet 2005). Le Conseil d’État suggère aux auteurs du projet de loi 
de revoir, le cas échéant, le dispositif proposé sur ce point. 
 
Par le biais de l’amendement parlementaire 3, la Commission des Finances et du Budget 
procède à la modification suivante : 
 
A l’endroit de l’article 20-2, le paragraphe 3 prend la teneur suivante :  
  
« La CSSF est l’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil pour la fourniture ou la 
distribution de PEPP au Luxembourg par des institutions de retraite professionnelle établies 
dans un autre Etat membre, visées à l’article 6, paragraphe 1er, lettre c), du règlement (UE) 
2019/1238. ». 
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Cette modification vise à faire suite à la remarque du Conseil d’Etat qui estime dans son avis 
que le paragraphe 3 du nouvel article 20-2 ne déroge pas aux dispositifs figurant au 
paragraphe 1er, alinéa 2, et au paragraphe 2, alinéa 2, mais déroge plutôt au dispositif de 
surveillance des institutions de retraite professionnelle prévu par la loi modifiée du 13 juillet 
2005 concernant les activités et la surveillance des institutions de retraite professionnelle (« loi 
du 13 juillet 2005 »). 
 
La loi du 13 juillet 2005 dispose à l’article 7, paragraphe 1er que « l'Inspection Générale de la 
Sécurité Sociale ou « IGSS » est l'autorité d'accueil dans le cadre des services fournis par des 
institutions de retraite professionnelle agréées dans d'autres Etats membres à des entreprises 
d'affiliation situées au Luxembourg ».  
 
Les modifications opérées par le point 1° au paragraphe 3 de l’article 20-2 visent à clarifier 
que la désignation de la CSSF en tant qu’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil pour 
les institutions de retraite professionnelle établies dans un autre Etat membre, visées à l’article 
6, paragraphe 1er, lettre c), du règlement (UE) 2019/1238, qui fournissent ou distribuent des 
produits paneuropéens d’épargne-retraite individuelle (« PEPP ») au Luxembourg est sans 
préjudice de la désignation de l’IGSS en tant qu’autorité d'accueil dans le cadre des services 
fournis par des institutions de retraite professionnelle agréées dans d'autres Etats membres à 
des entreprises d'affiliation situées au Luxembourg. La compétence attribuée à la CSSF en 
vertu de la disposition sous rubrique se cantonne à désigner la CSSF en tant qu’autorité 
compétente de l’Etat membre d’accueil pour la fourniture ou la distribution de PEPP au 
Luxembourg par des institutions de retraite professionnelle établies dans un autre Etat 
membre, sans que ceci ne déroge à la compétence de l’IGSS en tant qu’autorité d'accueil 
dans le cadre de services fournis par des institutions de retraite professionnelle agréées dans 
d'autres Etats membres à des entreprises d'affiliation situées au Luxembourg. L’IGSS est en 
effet seulement en charge de la surveillance des régimes complémentaires de pension, de 
sorte qu’il y a lieu de prévoir que les pouvoirs conférés aux autorités compétentes de l’Etat 
membre d’accueil au titre du règlement (UE) 2019/1238 pour les institutions de retraite 
professionnelle établies dans un autre Etat membre, qui fournissent ou distribuent des PEPP 
au Luxembourg, soient exercés par la CSSF.  
 
Une institution de retraite professionnelle agréée dans un autre Etat membre qui fournirait à la 
fois des services à des entreprises d’affiliation situées au Luxembourg et des PEPP au 
Luxembourg, serait ainsi soumise au contrôle de l’IGSS pour ses activités de régimes 
complémentaires de pension et au contrôle de la CSSF pour ses activités PEPP. 
 
Commentaire concernant l’article 20-3 
 
L’article 20-3 prévoit, en sus des pouvoirs prévus à l’article 40, paragraphe 2, et à l’article 63, 
du règlement (UE) 2019/1238, et aux fins de la mise en œuvre de l’article 62 dudit règlement, 
les pouvoirs de surveillance et d’enquête dont sont investis la CSSF et le CAA aux fins de 
l’application du règlement.  
 
Le Conseil d’État retient que la configuration des pouvoirs conférés en l’occurrence aux 
autorités compétentes est quasiment identique à celle des pouvoirs qui leur sont réservés par 
les autres chapitres de la loi précitée du 16 juillet 2019 en relation avec la surveillance du 
respect des dispositions des autres règlements européens mis en œuvre par la loi. Cette 
configuration ne donne pas lieu à des observations de principe de la part du Conseil d’État qui 
se limite à rappeler que le pouvoir prévu au paragraphe 2, point 7, qui permet à la CSSF et au 
CAA de transmettre les informations qu’ils ont collectées au procureur d’État en vue de 
poursuites pénales, peut être omis, étant donné que l’article 23 du Code de procédure pénale, 
qui prévoit une obligation d’information du procureur d’État, est de toute façon applicable. 
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La Commission des Finances et du Budget constate qu’il est d’usage courant de faire figurer 
les formulations évoquées par le Conseil d’Etat dans les dispositions similaires d’autres lois et 
elle décide donc, par souci de cohérence, de les maintenir dans l’article 20-3.  
 
Commentaire concernant l’article 20-4 
 
L’article 20-4, portant mise en œuvre des articles 67 et 68 du règlement (UE) 2019/1238, définit 
les sanctions et mesures administratives que peuvent prendre la CSSF et le CAA dans les cas 
visés au paragraphe 1er dudit article.   
 
Le paragraphe 2 énumère les sanctions et autres mesures administratives que la CSSF et le 
CAA peuvent prononcer, et met en œuvre l’article 67, paragraphe 3, du règlement (UE) 
2019/1238. Il prévoit également que la CSSF et le CAA doivent tenir compte, lorsqu’ils 
déterminent le type de sanctions et mesures administratives et le niveau des amendes 
administratives, des circonstances prévues à l’article 68, paragraphe 2, du règlement (UE) 
2019/1238. 
 
Le Conseil d’État constate qu’en l’occurrence une mise en œuvre des dispositions de l’article 
67 du règlement (UE) 2019/1238 est effectivement nécessaire. (…) 
 
Les auteurs du projet de loi ont ensuite fait le choix de compléter la liste des comportements 
sanctionnables au titre du paragraphe 1er, comme le fait d’ailleurs également le législateur 
européen, par l’énumération d’une série de situations dans lesquelles s’appliquent les 
sanctions administratives prévues. Le règlement européen précise en effet en son article 67, 
paragraphe 2, que les sanctions administratives et autres mesures « s’appliquent au moins 
aux situations » qu’il énumère ensuite. Si les auteurs du projet de loi n’ont pas repris 
intégralement cette liste de situations, le Conseil d’État peut toutefois s’en accommoder dans 
la mesure où les situations omises sont couvertes à suffisance par le paragraphe 1er.  
 
Par ailleurs, les auteurs ont ajouté à la liste des situations qui peuvent donner lieu à des 
sanctions celle dans laquelle les entités surveillées font obstacle à l’exercice de leurs pouvoirs 
de surveillance et d’enquête par les autorités compétentes, ne donnent pas suite à leurs 
injonctions ou fournissent sciemment des informations inexactes ou incomplètes en réponse 
aux demandes des autorités compétentes. Cette incrimination de ce que l’on pourrait appeler 
un délit d’entrave figure déjà à l’heure actuelle au chapitre 1er (article 3, paragraphe 2), au 
chapitre 2 (article 8, paragraphe 2), au chapitre 3 (article 13, paragraphe 2) et au chapitre 4 
(article 18, paragraphe 2, alinéa 2) de la loi précitée du 16 juillet 2019. Concernant ce dispositif, 
le Conseil d’État reste d’avis que la fourniture d’informations inexactes ou incomplètes par 
négligence ou par inadvertance devrait également pouvoir être sanctionnée par une amende 
d’ordre, et cela notamment lorsque le comportement critiqué se reproduit. Il appartiendra à la 
CSSF et au CAA d’analyser le comportement constaté et de calibrer une éventuelle amende 
d’ordre en fonction de la gravité du manquement. Le Conseil d’État constate encore qu’en 
l’occurrence, les autorités compétentes pourront appliquer l’ensemble des sanctions 
administratives et autres mesures administratives visées au paragraphe 2, dont notamment 
des amendes administratives conséquentes, alors que, au niveau des autres chapitres de la 
loi précitée du 16 juillet 2019 auxquels le Conseil d’État vient de faire référence, l’autorité 
compétente est limitée au prononcé d’une amende d’ordre de 250 à 250 000 euros. Le Conseil 
d’État ne voit pas, pour sa part, au nom de quel principe la commission du délit d’entrave 
devrait en l’espèce être soumise à un traitement autre que celui prévu au titre des autres 
chapitres de la loi précitée du 16 juillet 2019. 
 
Une représentante du ministère des Finances attire l’attention de la Commission des Finances 
et du Budget sur le fait que d’autres lois, telles que la loi MiFID (loi du 30 mai 2018 relative aux 
marchés d’instruments financiers), prévoient également que le délit d’entrave peut se voir 
appliquer l’intégralité du catalogue de sanctions et mesures administratives, ce qui permet de 
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doter la CSSF des pouvoirs nécessaires pour mener à bien ses missions et assurer une 
surveillance efficace. Il est donc proposé de maintenir le paragraphe dans sa version initiale.  
 
Toujours en ce qui concerne le paragraphe 1er, le Conseil d’État demande aux auteurs du 
projet de loi de revoir la référence à l’article 48 figurant sous le point 3, en y précisant qu’il 
s’agit de l’article 48 du règlement (UE) 2019/1238. Sans cet ajout, la référence devrait en effet 
être lue comme visant une disposition de la loi précitée du 16 juillet 2019. 
 
Par le biais de l’amendement parlementaire 3, la Commission des Finances et du Budget 
insère les mots « du règlement (UE) 2019/1238 » après les mots « de l’article 48 » à l’endroit 
de l’article 20-4, paragraphe 1er, point 3. 
 
 
Pour ce qui est du paragraphe 2, le Conseil d’État demande aux auteurs du projet de loi 
d’omettre dans la phrase introductive la référence à « toute autre personne responsable d’une 
violation » et de s’en tenir pour la définition du champ de la disposition aux personnes 
soumises à la surveillance des autorités compétentes et aux membres de leur organe de 
direction. Les auteurs du projet de loi ne fournissent en effet aucune précision concernant les 
personnes qui pourraient être visées en l’occurrence.  
 
La Commission des Finances et du Budget est informée du fait que la référence en question 
apparaît fréquemment dans des textes européens. Par souci de cohérence, la Commission 
décide de la maintenir dans le paragraphe 2. 
 
Commentaire concernant l’article 20-6 
 
Le nouvel article 20-6 prévoit certaines modalités du régime de publication des sanctions et 
mesures administratives qui est décrit à l’article 69 du règlement (UE) 2019/1238. 
 
Le Conseil d’Etat constate que, d’après le commentaire des articles, l’article 20-6 prévoit un 
certain nombre de modalités pour le régime de publication par les autorités compétentes des 
sanctions et mesures administratives qu’elles prononcent. Ce régime de publication est prévu 
à l’article 69 du règlement (UE) 2019/1238. 
 
L’article 20-6 serait ainsi destiné à assurer la mise en œuvre de l’article 69 du règlement (UE) 
2019/1238 pour définir le régime de la publication des décisions que la CSSF et le CAA seront 
amenés à prendre.  
 
Pour ce faire, les auteurs du projet de loi se limitent à reprendre, dans leur substance, les 
dispositions des paragraphes 1er et 5 de l’article 69 précité, choisissant ainsi de ne pas 
procéder de la même façon par rapport aux paragraphes 2, 3 et 4, sans toutefois expliquer 
leur démarche à ce niveau.  
 
(…) 
 
En définitive, et au vu des développements qui précèdent, le Conseil d’État marque cependant 
son accord avec les choix rédactionnels opérés par les auteurs du projet de loi, et ceci pour 
des raisons de cohérence et de lisibilité des dispositions figurant aux différents chapitres de la 
loi précitée du 16 juillet 2019 et au vu du fait que la disposition sous avis n’entrave pas 
l’applicabilité directe du règlement ni ne dissimule la nature européenne du texte reproduit.  
 
 
Le nouveau chapitre 4ter vise à mettre en œuvre le règlement (UE) 2019/2088 du Parlement 
européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informations en matière de 
durabilité dans le secteur des services financiers (ci-après, le « règlement (UE) 2019/2088 »), 
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et le règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur 
l’établissement d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant le 
règlement (UE) 2019/2088 (ci-après, le « règlement (UE) 2020/852 »). Le nouveau chapitre 
4ter introduit six nouveaux articles numérotés 20-7 à 20-12 dans la loi précitée du 16 juillet 
2019. 
 
Commentaire concernant l’article 20-9 
 
L’article 20-9 nouveau vise également à opérationnaliser les articles 14, paragraphe 1er, et 21, 
paragraphe 1er, des règlements (UE) 2019/2088 et 2020/852 respectivement. Les autorités 
compétentes sont dotées des pouvoirs de surveillance et d’enquête qui sont nécessaires pour 
exercer leurs fonctions au titre desdits règlements. Le régime des pouvoirs est globalement 
aligné sur celui prévu dans les chapitres existants de la loi qu’il est proposé de modifier. Etant 
donné que les règlements en question prévoient essentiellement des obligations par rapport 
à la publication d’informations, le projet de loi prévoit explicitement le pouvoir d’enjoindre les 
acteurs des marchés financiers et les conseillers financiers de publier des informations et 
d’exiger, le cas échéant, la publication de communiqués rectificatifs. En outre, il prévoit la 
possibilité pour les autorités compétentes de faire appel à des experts externes afin de 
procéder à des vérifications ou des enquêtes. 
 
Le Conseil d’État constate que le dispositif proposé est globalement structuré de la même 
façon que les dispositifs correspondants figurant dans les autres chapitres de la loi précitée 
du 16 juillet 2019 qui est modifiée en l’occurrence. Il ne formule pas d’observations sur le 
principe du dispositif proposé. Il en est toutefois à se demander si l’injonction de publier des 
informations qui doivent être publiées conformément au règlement (UE) 2019/2088 et au 
règlement (UE) 2020/852 prévue au point 7 ne fait pas double emploi avec l’injonction figurant 
au point 6 et selon laquelle les autorités compétentes peuvent enjoindre à un acteur des 
marchés financiers ou un conseiller financier de se conformer aux dispositions desdits 
règlements. 
 
Une représentante du ministère des Finances signale que le point 7 apporte une précision 
supplémentaire au projet de loi et y a été inséré après concertation avec les instances de 
surveillance. Il est donc proposé de maintenir le point 7 en question. 
 
Pour le surplus, le Conseil d’État renvoie encore à ses observations concernant l’article 20-3. 
 
Commentaire concernant l’article 20-10 
 
Le Conseil d’Etat constate que l’article énumère tout d’abord, en son paragraphe 1er, les 
comportements qui peuvent être sanctionnés et cela à travers la simple référence aux 
dispositions pertinentes des deux règlements. Cette liste est complétée par un dispositif 
sanctionnant le fait d’entraver l’exercice par les autorités compétentes de leurs pouvoirs de 
surveillance et d’enquête. Le paragraphe 2 reprend ensuite les sanctions qui peuvent être 
prononcées, le paragraphe 3 énumérant enfin quelques critères que les autorités compétentes 
prennent en considération lorsqu’elles prononcent une sanction. 
 
Le Conseil d’État renvoie à ses observations formulées au sujet de l’article 20-4, paragraphe 
2, concernant l’extension du champ des personnes qui peuvent être visées par les sanctions 
à « toute autre personne responsable d’une violation ». 
 
Tout comme elle l’a fait à l’article 20-4, la Commission des Finances et du Budget décide, par 
souci de cohérence, de maintenir cette expression dans le texte. 
 
Pour ce qui est de l’interdiction temporaire d’exercer des fonctions de direction qui figure au 
paragraphe 2, point 2, et qui peut être prononcée à l’endroit d’un certain nombre de personnes, 
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le Conseil d’État constate la différence de formulation avec la disposition correspondante qui 
est insérée à l’article 20-4, paragraphe 2, point 3. Le Conseil d’État marque sa préférence pour 
la formulation reprise de l’article 20-4 qui est plus complète. 
 
Une représentante du ministère des Finances signale que la formulation utilisée au 
paragraphe 2, point 2 de l’article 20-10 correspond à celle prévue dans les chapitres 1 à 3 de 
la loi du 16 juillet 2019. Par souci de cohérence, la Commission des Finances et du Budget 
décide de ne pas modifier le point 2 en question.  
 
Chapitre 2 et article 4 nouveaux 
 
Par le biais de l’amendement parlementaire 4, la Commission des Finances et du Budget 
introduit un nouveau chapitre 2 et un nouvel article 4 dans le projet de loi. 
 
Le nouveau chapitre 2 introduit à la suite du chapitre 1er du projet de loi prend la teneur 
suivante :  
 
« Chapitre 2 – Modification de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes 
de placement collectif  
 
Art. 4. Il est introduit à la suite de l’article 163 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 
concernant les organismes de placement collectif, un nouvel article 163-1, libellé comme suit : 
 
« Art. 163-1. Lorsqu’une société d’investissement, ou une société de gestion pour chacun des 
fonds communs de placement qu’elle gère, rédige, fournit, révise et traduit un document 
d’informations clés qui respecte les exigences applicables aux documents d’informations clés 
énoncées dans le règlement (UE) n° 1286/2014 du Parlement européen et du Conseil du 26 
novembre 2014 sur les documents d’informations clés relatifs aux produits d’investissement 
packagés de détail et fondés sur l’assurance (ci-après, le « règlement (UE) n° 1286/2014 »), 
la CSSF considère ce document comme satisfaisant aux exigences applicables aux 
informations clés pour l’investisseur énoncées aux articles 55 et 159 à 163 de la présente loi. 
 
La CSSF n’exige pas d’une société d’investissement, ou d’une société de gestion pour chacun 
des fonds communs de placement qu’elle gère, qu’elle rédige les informations clés pour 
l’investisseur conformément aux articles 55 et 159 à 163 de la présente loi lorsqu’elle rédige, 
fournit, révise et traduit un document d’informations clés qui respecte les exigences 
applicables aux documents d’informations clés énoncées dans le règlement (UE) n° 
1286/2014. ». ». 
 
La présente modification introduit dans le projet de loi un nouvel article 4 ayant pour objet 
d’ajouter un nouvel article 163-1 dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les 
organismes de placement collectif (ci-après, la « loi OPC ») aux fins de la transposition de 
l’article 1er de la directive (UE) 2021/2261, publiée au Journal officiel de l’Union européenne le 
20 décembre 2021, et doit être transposée d’ici au 30 juin 2022. 
 
L’ajout du nouvel article 163-1 dans la loi OPC vise ainsi à préciser que le document 
d’informations clés, établi conformément au règlement (UE) n° 1286/2014 du Parlement 
européen et du Conseil du 26 novembre 2014 sur les documents d’informations clés relatifs 
aux produits d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance (« règlement (UE) 
n° 1286/2014 »), est réputé satisfaire aux exigences en matière d’informations clés pour 
l’investisseur imposées par les articles 55 et 159 à 163 de la loi OPC. En effet, sans cette 
précision, il serait nécessaire pour les catégories de parts d’OPCVM commercialisées auprès 
d’investisseurs de détail de produire à la fois un document contenant les informations clés pour 
l’investisseur au titre de la directive OPCVM (UCITS-KIID), et un document d’informations clés 
au titre du règlement (UE) n° 1286/2014 (PRIIPs-KID). Il s’agit ainsi d’éviter que les 
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investisseurs de détail ne reçoivent à compter du 1er janvier 2023 (date de la fin du régime 
transitoire en vertu duquel les sociétés de gestion, les sociétés d’investissement et les 
personnes qui fournissent des conseils sur des parts d’OPCVM sont exemptées de l’obligation 
de fournir un document d’informations clés aux investisseurs de détail (PRIIPs-KID)) 
potentiellement deux documents d’informations différents pour le même produit.  
 
A noter que pour les catégories de parts destinées aux investisseurs autres que les 
investisseurs de détail (qui ne tombent pas dans le champ d’application du règlement (UE) n° 
1286/2014), les sociétés d’investissement et les sociétés de gestion doivent continuer à 
rédiger des informations clés pour l’investisseur conformément aux articles 159 à 163 de la loi 
OPC (UCITS-KIID), à moins qu’elles ne décident de rédiger un document d’informations clés 
prévu par le règlement (UE) n° 1286/2014 (PRIIPs-KID) pour ces catégories de parts. Dans 
ce cas, et conformément au considérant 7 de la directive (UE) 2021/2261, « les autorités 
compétentes ne devraient pas exiger des sociétés d’investissement et des sociétés de gestion 
qu’elles fournissent les informations clés pour l’investisseur, et seul le document d’informations 
clés devrait être fourni à ces investisseurs ». 
 
Chapitre 3 et article 5 nouveaux 
 
Par le biais de l’amendement parlementaire 5, la Commission des Finances et du Budget 
introduit un nouveau chapitre 3 et un nouvel article 5 dans le projet de loi. 
 
Le nouveau chapitre 3 introduit à la suite du chapitre 2 du projet de loi prend la teneur suivante : 
 
« Chapitre 3 – Modification de la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents 
d’informations clés relatifs aux produits d’investissement packagés de détail et fondés sur 
l’assurance  
 
Art. 5. A l’article 2, alinéa 2, de la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents 
d’informations clés relatifs aux produits d’investissement packagés de détail et fondés sur 
l’assurance, la date du « 31 décembre 2021 » est remplacée par celle du « 31 décembre 2022 
». ». 
 
Le présent ajout d’un nouvel article 5 a pour objet de changer la date figurant à l’article 2, 
alinéa 2, de la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents d’informations clés relatifs 
aux produits d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance (loi PRIIPs), du 31 
décembre 2021 au 31 décembre 2022, aux fins de la mise en œuvre du règlement (UE) 
2021/2259, publié au Journal officiel de l‘Union européenne le 20 décembre 2021. En effet, 
ledit règlement prévoit la prorogation jusqu’au 31 décembre 2022 du régime transitoire en 
vertu duquel les sociétés de gestion, les sociétés d’investissement et les personnes qui 
fournissent des conseils sur des parts d’OPCVM ou d’OPCVM non coordonnés proposés aux 
investisseurs de détail sont, lorsqu’il est fait usage de la faculté prévue à l’article 32, 
paragraphe 1er, dudit règlement, exemptées de l’obligation de fournir un document 
d’informations clés aux investisseurs de détail (PRIIPs-KID1). La modification apportée à la loi 
PRIIPs vise ainsi à préciser que les sociétés de gestion, les sociétés d’investissement et les 
personnes qui vendent ou fournissent des conseils au sujet de parts desdits organismes de 
placement collectif ou sociétés d’investissement en capital à risque, qui établissent un 
document contenant les informations clés pour l’investisseur au sens de la partie V, chapitre 
21, section C, de la loi OPC (UCITS-KIID), continuent d’être exemptées jusqu’au 31 décembre 
2022 des obligations imposées en vertu du règlement (UE) n° 1286/2014. 
 
Chapitre 3 et article 6 nouveaux 

                                                      
1 Packaged Retail and Insurance-based Investment Products (PRIIPS) – Key Information Document 
(KID)  
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Par le biais de l’amendement parlementaire 6, la Commission des Finances et du Budget 
introduit un nouveau chapitre 4 et un nouvel article 6 dans le projet de loi. 
 
Ainsi, il est introduit à la suite du chapitre 3 du projet de loi un nouveau chapitre 4, qui prend 
la teneur suivante : 
 
« Chapitre 4 – Dispositions finales 
 
Art. 6. L’article 5 s’applique à partir du 1er janvier 2022. 
L’article 4 s’applique à partir du 1er janvier 2023. ». 
 
L’alinéa 1er de l’amendement vise à veiller à ce que la modification opérée par l’article 5 prenne 
effet au 1er janvier 2022. En effet, étant donné que la prolongation du délai transitoire a 
vocation à prendre la relève dès le 1er janvier 2022 et ce jusqu’au 31 décembre 2022 et que le 
règlement 2021/2259 n’a été publié que le 20 décembre 2021, une certaine rétroactivité est 
nécessaire afin d’assurer la continuité et la sécurité juridique pour les administrés. 
 
L’alinéa 2 quant à lui vise à transposer l’article 2 de la directive (UE) 2021/2261, afin de fixer 
la date d’application du nouvel article 4 au 1er janvier 2023, conformément à la date 
d’application prévue par l’article 2, paragraphe 1er, alinéa 2, de la directive (UE) 2021/2261. Il 
s’agit de préciser qu’à partir du 1er janvier 2023, les sociétés d’investissement ou, les sociétés 
de gestion pour chaque fonds commun de placement qu’elles gèrent, ne sont plus tenues de 
rédiger les informations clés pour l’investisseur conformément aux articles 55 et 159 à 163 de 
la loi OPC (UCITS-KIID) lorsqu’elles rédigent, fournissent, révisent et traduisent un document 
d’informations clés qui respecte les exigences applicables aux documents d’informations clés 
énoncées dans le règlement (UE) n° 1286/2014 (PRIIPs-KID). 
 
 
Echange de vues : 
 
- En réponse à une question de M. André Bauler, une représentante du ministère des 

Finances précise que la CSSF surveille le respect des règles relatives aux UCITS KIIDs, 
alors que celui des règles relatives aux PRIIPS KIDs est surveillé par la CSSF ou le CAA 
selon le type de produit concerné. 

 
- M. Sven Clement s’enquiert du traitement fiscal des PEPP (Produit paneuropéen d’épargne-

retraite individuelle) au Luxembourg. Une représentante du ministère des Finances rappelle 
que l’article 3, paragraphe 8, de la loi concernant le budget des recettes et des dépenses 
de l’État pour l’exercice 2022 a introduit un nouvel article 111ter dans la L.I.R. (loi modifiée 
du 4 décembre 1967 concernant l’impôt sur le revenu) afin d’aligner le traitement fiscal entre 
le PEPP et les produits de prévoyance-vieillesse visés à l’article 111bis de la L.I.R. 

 
- M. Laurent Mosar constate que le projet de loi introduit de nouvelles sanctions 

administratives prononçables par la CSSF et le CAA. Dans ce contexte, il déplore de 
nouveau qu’il revienne à ces instances de surveillance de jouer à la fois le rôle de contrôleur 
et celui de juge. Il revient à l’annonce de l’élaboration d’une « loi sanctions », faite à diverses 
reprises par le ministre des Finances, mais qui n’a toujours pas abouti dans un projet de 
loi. Il souhaite donc savoir où en sont les travaux de préparation de ce projet de loi. 

 
Une représentante du ministère des Finances signale que les travaux de préparation ont 
été freinés par la survenue de la pandémie de la COVID-19. Elle souligne la difficulté que 
représente l’élaboration d’un projet de loi sanctions en raison de l’ajout permanent de 
nouvelles règles européennes et donc de régimes de sanction supplémentaires, pas 
toujours cohérents les uns par rapport aux autres, dans le secteur financier. 
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- M. Mosar est d’avis que les cotisations versées aux régimes complémentaires de pension 

mis en place par l'employeur (pilier 2) devraient bénéficier d’incitatifs fiscaux plus 
intéressants (tout en restant évidemment conformes au droit européen). 
 
Une représentante du ministère des Finances s’engage à transmettre cet avis à la ministre 
des Finances et à la direction de la fiscalité du ministère des Finances.  

 
- M. Mosar revient au fait que le présent projet de loi met en œuvre le règlement (UE) 

2019/2088, dit règlement SFDR (Sustainable Financial Disclosure Regulation), et le 
règlement (UE) 2020/852, dit règlement Taxonomie, qui interagit avec le règlement SFDR 
et qui vise l’établissement d’un système européen de classification des activités 
économiques au vu de leur caractère durable. Le règlement Taxonomie est entré en vigueur 
le 20e jour suivant sa publication au Journal officiel de l’Union européenne (6 juillet 2021), 
la date d’application de certaines de ses dispositions étant ensuite décalée respectivement 
au 1er janvier 2022 et au 1er janvier 2023. L’orateur se demande quelles seront les 
conséquences de l’inclusion des secteurs du nucléaire et du gaz parmi les activités 
couvertes par la taxonomie et qui pourront ainsi profiter des mêmes avantages que les 
autres produits durables figurant déjà sur la liste des activités durables. 

 
Une représentante du ministère des Finances explique qu’un règlement délégué publié par 
la Commission européenne le 6 juillet 2021 fixe le contenu, les modalités de calcul et la 
présentation des indicateurs de durabilité. La Commission européenne a entamé, fin 2021, 
des consultations avec le groupe d'experts des Etats membres sur la finance durable et 
avec la plateforme sur la finance durable concernant un projet d'acte délégué 
complémentaire sur la taxonomie couvrant certaines activités dans les secteurs du gaz et 
du nucléaire. 
 
Un communiqué publié par le gouvernement luxembourgeois en date du 7 janvier 2022 fait 
état de son opposition à la classification du nucléaire et du gaz naturel comme énergies 
« durables »2. La Commission européenne prévoit que le nucléaire et le gaz soient qualifiés 
d’activités de transition, c’est-à-dire durables sur le plan environnemental. La position du 
Luxembourg en cas d’inclusion des activités non désirées dans la taxonomie est en cours 
d’élaboration en collaboration avec les ministères concernés. 
 
M. Mosar précise que sa question avait pour but d’être rassuré sur le fait qu’en cas 
d’inclusion des activités en question dans la taxonomie, le Luxembourg, malgré son 
opposition, appliquera tout de même ces dispositions dès leur entrée en vigueur. 
 
La représentante du ministère des Finances déclare que les ministères concernés 
s’efforcent à trouver une solution à la problématique ne nuisant pas à la compétitivité de la 
place financière. 

 
- En réponse à une question de M. François Benoy, une représentante du ministère des 

Finances précise que le règlement (UE) 2019/2088 sur la publication d’informations en 
matière de durabilité dans le secteur des services financiers couvre l’ensemble des acteurs 
des marchés financiers et donc l’ensemble des produits financiers visés par le droit de 
l’Union.  
 
L’obligation de la publication de prospectus accompagnant tout produit financier n’a pas 
pour but de fournir des données/informations sur ces produits à des fins statistiques.  

 
                                                      
2 https://gouvernement.lu/fr/actualites/toutes_actualites/communiques/2022/01-janvier/07-
classification-nucleaire-gaz.html 
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Les amendements sont adoptés à l’unanimité. 
  
 
4. 7896 Débat d'orientation sur le rapport d'activité de l'Ombudsman (2020) 
  

Les membres de la Commission examinent le projet de courrier qui leur a été communiqué 
par email du 7 janvier 2022 et donnent leur accord à son envoi à la Commission des Pétitions. 
 

Le Président attire l‘attention sur la réponse à la question parlementaire n°5335 (de M. Marc 
Goergen) concernant la saisie des remboursements de la CNS dans le cadre d’un 
recouvrement forcé, sujet abordé au cours de la réunion d’examen du rapport d’activité de 
l’Ombudsman 2020 par la Commission des Finances et du Budget. 
 
 
5.  

  
Divers 

Le Président de la Commission informe les membres que la réunion prévue initialement le 
vendredi 14 janvier 2022 aura finalement lieu le 21 janvier 2022. 
 
 
 
 
 

 
Luxembourg, le 28 janvier 2022 

 
 
 
 
 
  

Procès-verbal approuvé et certifié exact 
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Session ordinaire 2020-2021 
 

CS/PK P.V. FI 52 
 
 

Commission des Finances et du Budget 
 

Procès-verbal de la réunion du 31 mai 2021 
 

Ordre du jour : 
 

1. 7822 
  

Projet de loi relative à l'émission de lettres de gage, et portant : 
1° transposition de la directive (UE) 2019/2162 du Parlement européen et du 
Conseil du 27 novembre 2019 concernant l'émission d'obligations garanties et 
la surveillance publique des obligations garanties et modifiant les directives 
2009/65/CE et 2014/59/UE ; 
2° mise en oeuvre du règlement (UE) 2019/2160 du Parlement européen et du 
Conseil du 27 novembre 2019 modifiant le règlement (UE) n° 575/2013 en ce 
qui concerne les expositions sous forme d'obligations garanties ; et 
3° modification de : 
a) la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier ; 
b) la loi modifiée du 23 décembre 1998 portant création d'une commission de 
surveillance du secteur financier ; 
c) la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de 
placement collectif ; et de 
d) la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative à la défaillance des 
établissements de crédit et de certaines entreprises d'investissement 
  
- Désignation d'un rapporteur 
- Présentation du projet de loi 
  

2. 7774 
  

Projet de loi portant : 
1° mise en œuvre du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du 
Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen d'épargne-retraite 
individuelle (PEPP) ; 
2° mise en œuvre du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du 
Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d'informations en matière de 
durabilité dans le secteur des services financiers ; 
3° mise en œuvre du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du 
Conseil du 18 juin 2020 sur l'établissement d'un cadre visant à favoriser les 
investissements durables et modifiant le règlement (UE) 2019/2088 ; et 
4° modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des 
règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS 
  
- Désignation d'un rapporteur 
- Présentation du projet de loi 
  

 
* 
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Présents : M. Guy Arendt, M. André Bauler, M. Gilles Baum, M. François Benoy, Mme 
Djuna Bernard (remplaçant Mme Josée Lorsché), M. Dan Biancalana, M. 
Sven Clement, M. Georges Engel, M. Claude Haagen, Mme Martine Hansen, 
M. Laurent Mosar, M. Gilles Roth, M. Michel Wolter 
  
Mme Nathalie Oberweis, observateur délégué 
  
M. Vincent Thurmes, Directeur du département « Services financiers, stabilité 
financière et cadre réglementaire de la Place financière » du Ministère des 
Finances 
 
M. Pierrot Rasqué, du Ministère des Finances (uniquement pour le point 1) 
 
Mme Maureen Wiwinius, M. Carlo Zwank, du Ministère des Finances 
(uniquement pour le point 2) 
 
Mme Caroline Guezennec, Mme Cristel Sousa, de l'Administration 
parlementaire 
 
Mme Lynn Strasser, du groupe politique démocratique (DP) 
 
  

Excusée : Mme Josée Lorsché 
 
* 
 

Présidence : M. André Bauler, Président de la Commission 
 
* 
 

1. 7822 
  

Projet de loi relative à l'émission de lettres de gage, et portant : 
1° transposition de la directive (UE) 2019/2162 du Parlement européen et 
du Conseil du 27 novembre 2019 concernant l'émission d'obligations 
garanties et la surveillance publique des obligations garanties et 
modifiant les directives 2009/65/CE et 2014/59/UE ; 
2° mise en oeuvre du règlement (UE) 2019/2160 du Parlement européen 
et du Conseil du 27 novembre 2019 modifiant le règlement (UE) n° 
575/2013 en ce qui concerne les expositions sous forme d'obligations 
garanties ; et 
3° modification de : 
a) la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier ; 
b) la loi modifiée du 23 décembre 1998 portant création d'une commission 
de surveillance du secteur financier ; 
c) la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de 
placement collectif ; et de 
d) la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative à la défaillance des 
établissements de crédit et de certaines entreprises d'investissement 
  

 
Après ses mots de bienvenue, Monsieur le Président André Bauler (DP) passe la parole à un 
représentant du ministère des Finances, en vue de la présentation du projet de loi 7822, qui 
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vise à transposer, d’une part, la directive (UE) 2019/21621 et, d’autre part, à mettre en œuvre 
le règlement (UE) 2019/21602.  
 
A titre de remarques préliminaires, le représentant du ministère des Finances rappelle que 
les lettres de gage3 sont des instruments de dette qui sont émis par un établissement de crédit 
et garantis par certains actifs de cet établissement de crédit. Une caractéristique essentielle 
de ces instruments est le mécanisme du double recours, en vertu duquel les investisseurs 
bénéficient d’un droit privilégié sur les actifs nantis en faveur des lettres de gage. En sus de 
ce droit privilégié, lorsque la réalisation des actifs de couverture est insuffisante pour assurer 
le remboursement intégral des investisseurs en lettres de gage, les détenteurs des lettres de 
gage ont, en ce qui concerne les actifs composant la masse restante, le statut de créanciers 
chirographaires. Les lettres de gage sont généralement réputées comme étant des sources 
de financement stables, même dans des situations de crise.  
 
Le Luxembourg dispose déjà d’un cadre juridique spécifique pour les banques d’émission de 
lettres de gage, de par les articles 12-1 à 12-12 de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au 
secteur financier (LSF). L’actuelle législation prévoit toutefois que seuls les établissements 
de crédits spécialisés, ayant comme objet principal l’émission de lettres de gage, ont 
l’autorisation d’émettre ce type d’instrument financier. Ce statut a été introduit en 1997 et a 
depuis évolué, avec une dernière adaptation opérée afin d’introduire un cadre pour les lettres 
de gage « énergies renouvelables ».  
 
La directive (UE) 2019/2162 vise à mettre en place un cadre harmonisant le traitement des 
lettres de gage au niveau européen. La directive met l’accent sur les règles en matière de 
protection des investisseurs, les caractéristiques structurelles des lettres de gage, leur 
surveillance et les obligations en matière de publication.  
 
Il incombe de préciser qu’en substance, le cadre juridique luxembourgeois actuel est d’ores 
et déjà largement conforme à la directive. Il sera toutefois profité de la transposition de ladite 
directive pour apporter quelques modifications plus fondamentales : 
 
o Les obligations garanties seront dorénavant considérées comme étant une sous-

catégorie des lettres de gage inscrites dans la réglementation luxembourgeoise mais qui 
respecteront en sus les conditions supplémentaires découlant de la directive (UE) 
2019/2162.  
 

o Le régime actuel sera en outre modernisé dans la mesure où il sera opté, en ligne avec 
l’approche de la directive, pour une approche « produit ». Cette approche a comme 
conséquence qu’une loi séparée sera désormais entièrement dédiée à l’émission des 
lettres de gage. L’approche adoptée ouvrira également la possibilité pour les 
établissements de crédit dits « universels » d’accéder à l’activité d’émission de lettres de 
gage. Cette nouvelle possibilité ouverte aux établissements de crédit universels leur 
permettra de recourir à un éventail plus large d’instruments de refinancement et donc de 
diversifier leurs sources de financement.  

 
Le représentant du ministère des Finances passe ensuite en revue les différents articles du 
projet de loi. De cet exposé, il y a lieu de retenir le suivant : 

 
o Le chapitre 1er traite des activités d’émission de lettres de gage et plus particulièrement : 

 
                                                      
1 Directive (UE) 2019/2162 du Parlement Européen et du Conseil du 27 novembre 2019 concernant l’émission d’obligations 
garanties et la surveillance publique des obligations garanties et modifiant les directives 2009/65/CE et 2014/59/UE 
2 Règlement (UE) 2019/2160 du Parlement Européen et du Conseil du 27 novembre 2019 modifiant le règlement (UE) no 
575/2013 en ce qui concerne les expositions sous forme d’obligations garantie 
3 En anglais : covered bonds  
  En allemand : Pfandbriefe 
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o Des conditions d’exercice de l’activité d’émission de lettres de gage (article 2) : 
Cet article prévoit notamment le basculement de la logique d’une limitation de 
l’activité d’émission de lettres de gage aux seules « banques spécialisées » vers 
une approche « produit » préconisée par la directive européenne. Etant donné qu’il 
est désormais proposé, dans le cadre du projet de loi, d’étendre l’activité 
d’émission de lettres de gage aux banques « universelles », il est important de 
prévoir des conditions qui apportent suffisamment de sécurité juridique et une 
protection adéquate aux créanciers de ces établissements. Ainsi, ces 
établissements de crédit ne pourront avoir recours à l’activité d’émission de lettres 
de gage que de manière « accessoire » dans la mesure où le total des masses de 
couverture liées aux lettres de gage émises ne pourra pas dépasser 20% du total 
de leurs engagements, fonds propres compris, déduction faite des dépôts 
éligibles ; 

 
o De l’activité d’émission de lettres de gage (article 3) : Les définitions inscrites dans 

ces articles sont très proches de celles fixées dans la LSF. L’article retient six 
catégories de lettres de gage (1. hypothécaires4, 2. publiques5, 3. mobilières-
aéronefs, 4. mobilières-navires et bateaux, 5. mobilières-ferroviaires, 6. énergies 
renouvelables). Le projet de loi ne prévoit plus l’émission de « lettres de gage 
mutuelles » car cet instrument n’est que très peu utilisé en pratique ; 

 
o Des conditions supplémentaires à respecter pour la qualification d’« obligation 

garantie européenne » ou d’« obligation garantie européenne (de qualité 
supérieure) » (article 4) : Cet article relie le régime actuel luxembourgeois avec le 
régime européen des obligations garanties introduit par la directive européenne. 
Etant donné que la directive n’exclut pas le maintien de régimes nationaux 
spécifiques, les obligations garanties au sens de la directive constitueront 
dorénavant un sous-ensemble des lettres de gage inscrites dans la réglementation 
luxembourgeoise. Pour qu’une lettre de gage, se qualifie d’« obligation garantie » 
au sens de la directive, la lettre de gage doit respecter les dispositions reprises 
sous cet article (par exemple l’existence d’un registre public ou d’une autre forme 
de certification qui recense la propriété de ces actifs physiques et les créances sur 
ceux-ci) ; 

 
o Du double recours et droit de préférence des investisseurs en lettre de gage 

(article 5) : Les investisseurs auront un droit de préférence sur les actifs nantis en 
faveur d’une lettre de gage. En plus de cette créance privilégiée, les investisseurs 
ont également une créance sur la banque elle-même, dans le cas où le droit de 
préférence ne suffirait pas à couvrir leur créance ; 

 
o Des exigences en matière de couverture (article 6) : Cet article fixe un certain 

nombre de principes en matière de couverture, notamment le principe de la valeur 
actualisée et le principe du nominal. Le principe du nominal vise notamment à faire 
en sorte que le montant nominal total de l’ensemble des actifs de couverture est à 
tout moment égal ou supérieur à l’encours nominal total des lettres de gage ; 

 
o De la masse de couverture (article 7) : La directive prévoit dans ce contexte un 

certain nombre de principes. Ainsi, les masses de couverture doivent notamment 
faire l’objet d’une ségrégation juridiquement contraignante et exécutoire. Des 
conditions en matière de diversification sont également fixées dans le présent 
article afin d’éviter une dépendance ou une concentration excessive sur certains 
actifs, contreparties ou groupes d’entreprises; 

                                                      
4 A titre d’exemple : un instrument de dette nanti par des crédits immobiliers de l’établissement de crédit 
5 A titre d’exemple : un instrument de dette nanti par des crédits en faveur d’Etats ou entités régionales, locales, supranationales 
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o Des actifs physiques utilisés comme sûretés (article 8) : Pour les lettres de gage 

hypothécaires, les actifs physiques utilisés comme sûretés peuvent en 
l’occurrence être des immeubles commerciaux ou résidentiels. Les suretés pour 
les lettres de gage mobilières ont été délimitées par rapport au cadre prévu 
actuellement par la LSF. L’article prévoit également, en fonction du type de lettre 
de gage, les niveaux à hauteur desquels les actifs peuvent contribuer à leur 
couverture ; 

 
o Des exigences en matière de liquidité (article 9) : Il s’agit de s’assurer que les actifs 

qui couvrent les lettres de gages soient suffisamment liquides pour couvrir les flux 
de sortie et le remboursement des lettres de gage ; 

 
o Des structures d’échéance prorogeables (article 10) : Mise à part le cas de figure 

visé à l’article 40 du projet de loi (article 152-4 de la loi modifiée du 18 décembre 
2015), les émetteurs ne pourront pas proroger l’échéance finale des lettres de 
gage. La directive fixe que de telles prorogations ne pourront être permises que 
sur base de critères objectifs fixés dans la législation nationale. Or, il n’existe à 
l’heure actuelle pas de consensus relatif au type de critères objectifs (basés sur 
des standards de marché) qui pourront permettre une approche prudente ; 

 
o De l’exigibilité anticipée automatique (article 11) ; 

 
o Des exigences particulières applicables à certaines garanties (article 12) ; 

 
o Des structures de regroupement d’obligations garanties intragroupe (article 13). 

 
o Le chapitre 2 traite des obligations de l’établissement de crédit émetteur en relation avec 

l’activité d’émission de lettres de gage et plus particulièrement : 
 

o De la demande d’autorisation pour un programme d’émission de lettres de gage 
(article 14) ; 
 

o De l’inscription des actifs de couverture dans le registre des gages (article 15) : Le 
recensement des actifs de couverture et leur inscription dans le registre des gages 
est un des éléments essentiels de l’émission de lettres de gage qui vise à en 
assurer le caractère exécutoire. Cette inscription acte le droit de préférence 
conféré aux investisseurs en lettres de gage sur les actifs de couverture ; 

 
o De la communication à la CSSF (article 16) : Cet article vise à compléter les 

dispositions qui fixent les informations que les émetteurs doivent communiquer à 
la CSSF (qui ont trait à l’éligibilité des actifs, la ségrégation des actifs, les missions 
du réviseur d’entreprises agréé spécial et le respect des exigences minimales de 
couverture et de liquidité) ; 

 
o Du contrôle par un réviseur d’entreprises agréé spécial (article 17) : De par cet 

article, il est fait usage d’une option offerte par la directive permettant aux Etats 
membres d’exiger des établissements de crédit émetteurs qu’ils chargent un 
contrôleur de la vérification du respect de certaines exigences. Ce régime est par 
ailleurs déjà prévu dans la législation actuelle ; 

 
o De l’information des investisseurs en lettres de gage (article 18).  

 
Le chapitre 3 traite de la surveillance des lettres de gage, le chapitre 4 de la protection 
de la dénomination.  
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Le projet de loi vise, au Titre II, également la mise en œuvre de dispositions modificatives, 
transitoires et finales de loi existantes. 

 
* 

 
Suite à la présentation du projet de loi, Monsieur André Bauler demande si les lettres de gage 
peuvent être cotées en bourse et si elles peuvent faire partie d’un portefeuille d’un fonds 
d’investissement. Il aimerait ensuite avoir plus de détails, d’une part, sur le type d’investisseur 
intéressé par cet instrument financier et, d’autre part, sur les différents types de lettre de gage 
(notamment renouvelables et mobilières) qui peuvent être émises. 
 

Le représentant du ministère des Finances répond que les investisseurs intéressés par les 
lettres de gage sont surtout des investisseurs institutionnels (par exemple, des établissements 
de crédits, des fonds d’investissements etc.). La réglementation applicable à ce type 
d’investisseur (notamment pour déterminer les exigences de fonds propres) reconnaît le 
caractère sécurisé de cet instrument de dette et peut inciter par conséquent ces investisseurs 
à se tourner vers ce type de produit. 
 

La directive européenne ne prescrit pas les catégories de lettres de gage qui peuvent être 
émises. Les différentes catégories de lettres de gage ainsi que leurs caractéristiques et 
modalités afférentes sont déterminées par les Etats membres eux-mêmes, en conformité avec 
le cadre tracé par la directive. Les lettres de gage « énergies renouvelables », ancrées dans 
le cadre légal luxembourgeois depuis 2018, sont par exemple des instruments de dette 
couverts par des projets durables. Il s’agit donc d’un instrument qui promeut activement les 
investissements dans des projets œuvrant en faveur d’une transition énergétique verte.  
 

Suite à la question du Président de savoir ce qu’est la différence entre une lettre de gage et 
une obligation classique, le représentant du ministère des Finances répond qu’une 
caractéristique essentielle qui distingue une lettre de gage d’un autre instrument de dette est 
son caractère sécurisé et le mécanisme du double recours.  
 
Monsieur Laurent Mosar (CSV) intervient ensuite pour poser un certain nombre de questions : 
 
o Alors que l’orateur estime qu’il est important de figurer parmi les premiers Etats membres 

ayant transposé cette directive qui vise à renforcer la compétitivité de la place financière, 
il demande si le ministère des Finances est au courant de l’état de transposition de ladite 
directive au niveau européen.  
 

o Il demande s’il est envisagé de doter la CSSF de ressources supplémentaires afin que 
l’autorité puisse faire face aux nouvelles responsabilités qui lui sont conférées par le 
présent projet de loi. 

 
o Il aimerait en outre obtenir une appréciation de la part du ministère des Finances relative 

au degré de spécialisation des établissements de crédit de la place financière pour ce 
type d’instrument. Il s’agit plus particulièrement de savoir si les établissements de crédit 
au Luxembourg sont aujourd’hui suffisamment outillés pour recourir à ce type d’instrument 
de dette. 

 
o Enfin, il indique qu’un certain nombre de fonds d’investissement seront susceptibles 

d’offrir des produits mixtes qui incluent aussi bien des lettres de gage européennes que 
des lettres de gage émises par des acteurs non-européens. Il demande par conséquent 
à avoir plus d’informations sur la réglementation applicable en matière de protection de 
l’investisseur pour ce type de situation. 
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Un représentant du ministère des Finances répond que les textes transposés et mis en œuvre 
par le présent projet de loi mettent en place un cadre législatif pour l’Union européenne et ne 
couvrent pas les lettres de gage émises par des acteurs issus de pays tiers. Cela a pour 
conséquence que, d’une part, les pays tiers sont libres de déterminer la façon comment ils 
traitent les obligations garanties européennes et, d’autre part, l’Union européenne ne dispose 
pas de mécanisme robuste pour réglementer et reconnaître des lettres de gage émises par 
des pays tiers. Il convient toutefois de préciser que l’Union européenne est pionnier dans le 
domaine des lettres de gage et domine par conséquent ce marché. Cela n’empêche toutefois 
pas que le cadre réglementaire pourra faire l’objet d’améliorations. 
 
Il poursuit en expliquant que jusqu’avant la crise financière en 2008, la place financière 
luxembourgeoise comptait une demi-douzaine de banques actives dans le domaine de 
l’émission de lettres de gage. Etant donné que, depuis, le nombre de ces banques s’est vu 
graduellement diminué, des réflexions ont été menées pour étendre le champ d’application de 
la législation nationale aux banques universelles avec toutes les précautions nécessaires. Ce 
type d’instrument de dette peut susciter un intérêt particulier des banques gérant leur liquidité 
de manière autonome. Cet instrument est un outil qui confère à ce type d’entités une source 
de liquidité sûre et reconnue par la réglementation en vigueur. Partant, les établissements 
financiers sont intéressés aussi bien à émettre ce type d’instrument, mais également à y 
investir.  
 
Etant donné que le Luxembourg était déjà doté d’une réglementation encadrant les lettres de 
gage, la CSSF a déjà pu se familiariser avec les missions afférentes à ce produit. La CSSF a 
donc aujourd’hui des ressources suffisantes pour assumer ses responsabilités. Les agents de 
la CSSF suivent d’ailleurs régulièrement des formations afin d’être à la pointe des 
connaissances requises par les nouvelles règlementations. En fonction de l’appétit de la place 
financière à l’égard de cet instrument dans les mois qui suivront l’entrée en vigueur du présent 
projet de loi, la CSSF pourra le cas échéant, revoir ses ressources.   
 
Enfin, tout en acquiesçant qu’il serait judicieux pour le Luxembourg que le présent projet de 
loi entre en vigueur le plus rapidement possible, il précise que le règlement européen ne sera 
que d’application directe à partir du 8 juillet 2022. 
 

* 
 
Après la présentation du projet de loi 7822 et ce premier échange de vues, Monsieur André 
Bauler est nommé rapporteur.  
 

* 
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2. 7774 
  

Projet de loi portant : 
1° mise en œuvre du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et 
du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen d'épargne-
retraite individuelle (PEPP) ; 
2° mise en œuvre du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et 
du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d'informations en 
matière de durabilité dans le secteur des services financiers ; 
3° mise en œuvre du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et 
du Conseil du 18 juin 2020 sur l'établissement d'un cadre visant à 
favoriser les investissements durables et modifiant le règlement (UE) 
2019/2088 ; et 
4° modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des 
règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS 
  

 
Un représentant du ministère des Finances prend la parole pour présenter le projet de loi 
7774 qui opérationnalise trois règlements européens.  
 
Tout d’abord, le projet de loi vise à opérationnaliser le règlement (UE) 2019/1238 du 
Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen d’épargne-
retraite individuelle (RGUE PEPP). 
 
Le représentant rappelle que les produits de pension sont communément divisés en trois 
piliers, à savoir : 
 
o Pilier 1 : les cotisations et prélèvements de sécurité sociale obligatoire ; 
o Pilier 2 : les cotisations versées à un régime complémentaire de pension mis en place par 

l'employeur ; 
o Pilier 3 : les primes versées lors d'un contrat de prévoyance-vieillesse (initiative privée du 

contribuable). 
 
Le produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP) fait partie et complète les 
produits issus du pilier 3 et a l’avantage qu’il permet une portabilité élevée au sein de l’Union 
européenne. Cette caractéristique œuvre donc en faveur du renforcement de l’Union des 
marchés des capitaux et du marché unique européen. 
 
Parmi les fournisseurs des PEPP, peuvent figurer des établissements de crédit, des 
compagnies d’assurance, ainsi que certaines entreprises d’investissement et gestionnaires 
de fonds.  
Le RGUE PEPP met en place un cadre européen harmonisé pour les produits d’épargne-
retraite individuelle pan-européens. Il fixe entre autres : 

 
o Des exigences en matière de transparence : Le règlement fixe notamment les 

informations à communiquer au client (précontractuelles et contractuelles). Des actes 
délégués apporteront encore des précisions relatives à cet aspect ;   

o Des exigences en matière conseil : Etant donné que le PEPP est un produit 
d’investissement de long terme (voire très long terme), le conseil des clients sera 
obligatoire ; 

o Des options d’investissement pour les épargnants : Tout fournisseur de PEPP peut offrir 
un certain nombre d’options d’investissement ; en sus chaque fournisseur de PEPP doit 
offrir une option d’investissement dénommée « PEPP de base » conçue sur base d’une 
garantie ou d’une technique d’atténuation des risques qui assurent aux épargnants une 
protection suffisante et dont les coûts sont limités à 1% du capital accumulé par an ;  

o Les conditions de changement de l’option d’investissement choisie : Le client a le droit de 
choisir une autre option d’investissement après une période minimale de cinq ans ; 
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o Les conditions en matière de portabilité du produit (en cas de changement de résidence) ;  
o Les conditions relatives à la phase de versement : les prestations peuvent s’opérer 

notamment sous forme de rente, de capital ou de retraits. 
 

 
Le RGUE n’entend pas fixer le cadre fiscal applicable au PEPP. La Commission européenne 
a toutefois publié une communication invitant les Etats membres à traiter fiscalement le PEPP 
de la même façon que les autres produits d’épargne-retraite individuelle offerts au niveau 
national. Un projet de loi fixant le traitement fiscal applicable pour ce produit au Luxembourg 
est en cours d’élaboration au sein du ministère des Finances.  
 
Enfin, le présent projet de loi opérationnalise le RGUE PEPP en désignant notamment 
l’autorité compétente pour ce type de produit. La CSSF sera donc l’autorité compétente pour 
les fournisseurs et distributeurs de PEPP relevant de la surveillance de la CSSF et le CAA 
sera l’autorité compétente pour les fournisseurs et distributeurs PEPP relevant de la 
surveillance du CAA. Ces deux autorités seront également les autorités d’accueil, c’est-à-dire 
qu’elles contrôleront également les produits issus d’opérateurs étrangers commercialisés au 
Luxembourg. Le projet de loi précise ensuite encore les pouvoirs de la CSSF et du CAA ainsi 
que les sanctions administratives y applicables.  
 
En second lieu, le projet de loi entend opérationnaliser le règlement (UE) 2019/2088 du 
Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informations en 
matière de durabilité dans le secteur des services financiers (RGUE « disclosure ») ainsi que 
le règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur 
l’établissement d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant le 
règlement (RGUE « taxonomy »). 
 
Le RGUE « disclosure » fixe les règles harmonisées relatives à la transparence et plus 
particulièrement pour ce qui concerne l’intégration des risques en matière de durabilité et la 
prise en compte des incidences négatives en matière de durabilité. Le RGUE « taxonomy » 
définit les critères permettant de déterminer si une activité économique est durable sur le plan 
environnemental afin d’établir le degré de durabilité environnementale d’un investissement. A 
la lumière des critères ESG6, ce règlement européen vise donc uniquement à mettre en place 
des règles pour le volet « environnement ». 
 
Tout comme pour la première partie du projet de loi, cette deuxième partie vise à 
opérationnaliser les deux règlements européens précités, en fixant l’autorité compétente (en 
l’occurrence la CSSF et le CAA), ses pouvoirs et les sanctions administratives applicables.  
 

* 
 

Monsieur François Benoy (déi gréng) prend la parole et demande pourquoi le ministère des 
Finances a opté pour opérationnaliser trois règlements européens dans un seul projet de loi. 
Ensuite il aimerait avoir plus de détails sur ce qui est plus particulièrement prévu en matière 
de transparence pour les produits durables et dans quelle mesure ces textes européens 
permettent d’accroître la transparence relative aux risques pour la finance climatique. 
L’orateur souhaite enfin savoir dans quel contexte ces règlements s’inscrivent, étant donné 
que les travaux relatifs à la taxonomie ne sont pas encore achevés au niveau européen. 
 
A la première question de Monsieur Benoy, un représentant du ministère des Finances, 
répond que les trois règlements européens ont dû faire l’objet d’une opérationnalisation au 
niveau national qui consiste, pour ces trois cas précis, à définir à chaque fois un cadre législatif 
similaire (à savoir la détermination d’une autorité compétente, de ses pouvoirs et des 

                                                      
6 « Environnement, social, gouvernance » 
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sanctions applicables) au niveau national. Pour ces raisons, il s’est avéré opportun d’élaborer 
un seul projet de loi pour ces trois règlements européens.  
 
Par ailleurs, les règles ainsi que les critères relatifs à la taxonomie sont prévus dans les deux 
règlements européens qui sont d’application directe.  
 
Le RGUE « disclosure » pose la base pour une harmonisation des règles en matière de 
transparence pour tout le secteur financier. Sur base de ces règles, les acteurs financiers 
seront obligés de publier des informations sur leurs produits financiers et d’afficher 
publiquement dans quelle mesure ils sont investis (ou pas) dans le domaine de la durabilité. 
Les acteurs du secteur financier doivent donc se conformer à ces nouvelles obligations 
légales, qui exigent en outre le recours à un certain nombre de données issues de l’économie 
réelle.  
 
Le RGUE « taxonomy » n’aborde que la partie « environnement » des critères ESG. Il fixe, 
en effet, le premier niveau de règlementation, donc les grands principes applicables au volet 
environnemental et plus particulièrement à la lutte contre le changement climatique. Des 
discussions sont actuellement menées au niveau européen pour clarifier et trancher un certain 
nombre d’aspects (par exemple, la question de la prise en compte du nucléaire). Par la suite, 
ce règlement européen sera complété par d’autres textes qui couvriront les autres parties des 
critères ESG. 
 
Une représentante du ministère des Finances indique que le RGUE « disclosure » s’applique 
à tout le secteur financier (à savoir les établissements de crédit, les entreprises 
d’investissement, les entreprises d’assurance, les gestionnaires de fonds alternatifs, les 
sociétés de gestion d’OPCVM7, les conseillers financiers etc.). Le règlement vise également 
tous les produits qui sont offerts par ses acteurs, donc les portefeuilles gérés par des 
établissements de crédit, les fonds d’investissement alternatifs (FIA), les OPCVM, les produits 
de retraite comme le produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP) etc. Le 
contrôle qui sera mis en place au titre de ce règlement vise aussi bien les informations 
précontractuelles (exemple : prospectus) que périodiques (exemple : rapports annuels). Les 
entités sont obligées de publier ce type d’information sur leur site internet et de les mettre à 
jour régulièrement.  
 
Suite à une question additionnelle de Monsieur François Benoy, de savoir si la CSSF sera, 
sur base de ce règlement, capable d’avoir un aperçu détaillé sur le degré de durabilité des 
produits financiers et de leur impact sur le domaine environnemental, la représentante du 
ministère des Finances explique que le règlement européen actuel ne permet pas encore 
d’outiller entièrement la CSSF de façon à pouvoir extraire de telles informations détaillées.  
 
Monsieur Laurent Mosar (CSV) prend ensuite la parole pour faire part de ses réflexions sur 
le projet de loi : 
 
o Dans un souci de préserver le « level playing field », Monsieur Mosar aimerait d’abord 

savoir dans quelle mesure les critères fixés dans la taxonomie européenne sont 
également discutés au sein de l’OCDE. 
 

o En référence au produit PEPP, l’orateur estime que le volet fiscal est primordial pour le 
succès dudit produit au Luxembourg. Partant, il invite le ministère des Finances à déposer 
le plus vite possible un projet de loi visant à clarifier les aspects fiscaux autour de ce 
nouveau produit d’épargne-retraite individuelle.  

 

                                                      
7 Organismes de placement collectif en valeurs mobilières (en anglais : Undertaking for Collective Investment in Transferable 
Securities, UCITS) 
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Le représentant du ministère des Finances répond qu’il tâchera de faire suivre les réflexions 
de Monsieur Mosar à la direction « Fiscalité » du ministère des Finances. Une discussion sur 
ces sujets pourra ensuite être menée en commission parlementaire.  
 

* 
 
Après la présentation du projet de loi 7774 et ce premier échange de vues, Monsieur André 
Bauler est nommé rapporteur.  
 
 

Luxembourg, le 29 juin 2021 
 
 
 

La Secrétaire-administrateur, 
Cristel Sousa 

Le Président de la Commission des Finances  
et du Budget, 
André Bauler 
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JOURNAL OFFICIEL
DU GRAND-DUCHÉ DE LUXEMBOURG

MÉMORIAL A

N° 82 du 3 mars 2022

Loi du 25 février 2022 portant modification de :

1° la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif ;
2° la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents d’informations clés relatifs aux produits

d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance ;
3° la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et

Titrisation STS ;

en vue de la transposition de la directive (UE) 2021/2261 du Parlement européen et du Conseil du
15 décembre 2021 modifiant la directive 2009/65/CE en ce qui concerne l’utilisation de documents
d’informations clés par les sociétés de gestion d’organismes de placement collectif en valeurs
mobilières (OPCVM), et de la mise en œuvre :

1° du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif à un
produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP) ;

2° du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la
publication d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers ;

3° du règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur
l’établissement d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant le règlement
(UE) 2019/2088 ;

4° du règlement (UE) 2021/557 du Parlement européen et du Conseil du 31 mars 2021 modifiant le
règlement (UE) 2017/2402 créant un cadre général pour la titrisation ainsi qu’un cadre spécifique
pour les titrisations simples, transparentes et standardisées, afin de favoriser la reprise après la
crise liée à la COVID-19 ;

5° du règlement (UE) 2021/2259 du Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2021 modifiant
le règlement (UE) n° 1286/2014 en vue de proroger le régime transitoire appliqué aux sociétés de
gestion, aux sociétés d’investissement et aux personnes qui fournissent des conseils au sujet
des parts d’organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM) et d’OPCVM non
coordonnés ou qui vendent ces parts.

Nous Henri, Grand-Duc de Luxembourg, Duc de Nassau,
Notre Conseil d’État entendu ;
De l’assentiment de la Chambre des Députés ;
Vu la décision de la Chambre des Députés du 9 février 2022 et celle du Conseil d’État du 22 février 2022
portant qu’il n’y a pas lieu à second vote ;

Avons ordonné et ordonnons :

Chapitre 1er – Modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en
œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS

Art. 1er.
L’article 18 de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en œuvre des règlements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF
et Titrisation STS est modifié comme suit :

1° Au paragraphe 1er, point 5, les mots « ou aux articles 26bis à 26sexies » sont insérés entre les mots « aux
articles 19 à 22 ou 23 à 26 » et les mots « du règlement (UE) 2017/2402 » ;
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2° Au paragraphe 3, les mots « ou aux articles 26bis à 26sexies » sont insérés entre les mots « prévues aux
articles 19 à 22 ou 23 à 26 » et les mots « dudit règlement dans le cas d’une violation ».

Art. 2.
Après le chapitre 4 de la même loi, sont introduits deux nouveaux chapitres 4bis et 4ter libellés comme suit :

« Chapitre 4bis - Mise en œuvre du règlement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du
Conseil du 20 juin 2019 relatif à un produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP)

Art. 20-1. Définitions
Les termes utilisés dans le présent chapitre ont la signification qui leur est attribuée par le règlement
(UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif au produit paneuropéen
d’épargne-retraite individuelle (PEPP), ci-après le « règlement (UE) 2019/1238 ».

Art. 20-2. Autorité compétente au Luxembourg
(1) La CSSF est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre et du
règlement (UE) 2019/1238 par les fournisseurs et distributeurs de PEPP qui relèvent de la surveillance
de la CSSF.
La CSSF est l’autorité compétente de l’État membre d’accueil pour les fournisseurs et distributeurs de
PEPP établis dans un autre État membre qui fournissent ou distribuent des produits paneuropéens
d’épargne-retraite individuelle, ci-après « PEPP », au Luxembourg, et qui, s’ils étaient établis au
Luxembourg, relèveraient de la surveillance de la CSSF.
(2) Le CAA est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre et du règlement
(UE) 2019/1238 par les fournisseurs et distributeurs de PEPP qui relèvent de la surveillance du CAA.
Le CAA est l’autorité compétente de l’État membre d’accueil pour les fournisseurs et distributeurs de
PEPP établis dans un autre État membre qui fournissent ou distribuent des PEPP au Luxembourg, et
qui, s’ils étaient établis au Luxembourg, relèveraient de la surveillance du CAA.
(3) La CSSF est l’autorité compétente de l’État membre d’accueil pour la fourniture ou la distribution de
PEPP au Luxembourg par des institutions de retraite professionnelle établies dans un autre État membre,
visées à l’article 6, paragraphe 1er, lettre c), du règlement (UE) 2019/1238.

Art. 20-3. Pouvoirs de la CSSF et du CAA
(1) Aux fins de l’application du présent chapitre, du règlement (UE) 2019/1238 et des mesures prises pour
leur exécution, la CSSF et le CAA sont investis des pouvoirs de surveillance et d’enquête nécessaires à
l’exercice de leurs fonctions dans les limites définies par ledit règlement.
(2) Les pouvoirs de la CSSF et du CAA sont les suivants :

1. accéder à tout document et à toute donnée, sous quelque forme que ce soit, et en recevoir ou en
prendre une copie ;

2. exiger du fournisseur de PEPP ou du distributeur de PEPP qu’il fournisse des informations sans délai ;
3. exiger des informations auprès de toute personne liée à l’activité du fournisseur de PEPP, et de toute

personne liée à l’activité du distributeur de PEPP ;
4. procéder à des inspections sur place auprès des personnes soumises à leur surveillance respective ;
5. prendre les mesures appropriées pour faire en sorte qu’un fournisseur de PEPP ou un distributeur de

PEPP continue de se conformer aux dispositions du règlement (UE) 2019/1238 et des mesures prises
pour son exécution ;

6. enjoindre à un fournisseur de PEPP ou à un distributeur de PEPP de se conformer aux dispositions du
règlement (UE) 2019/1238 et des mesures prises pour son exécution et de s’abstenir de répéter tout
comportement qui constitue une violation desdites dispositions ;

7. transmettre des informations au procureur d’État en vue de poursuites pénales.
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Art. 20-4. Sanctions administratives
(1) La CSSF et le CAA ont le pouvoir d’infliger les sanctions administratives et autres mesures
administratives visées au paragraphe 2 :

1. en cas de violation de l’article 4, de l’article 5, paragraphe 1er, de l’article 6, paragraphe 1er, paragraphe
2 et paragraphe 6, alinéa 2, de l’article 7, paragraphe 3, de l’article 8, paragraphe 5, de l’article
9, de l’article 14, de l’article 15, paragraphes 1er et 5, de l’article 18, de l’article 19, de l’article
20, paragraphes 1er et 4, de l’article 21, paragraphes 1er , 2 et 6, de l’article 22, de l’article 23,
paragraphe 1er, de l’article 24, de l’article 25, paragraphe 1er, de l’article 26, de l’article 27, de l’article
28, paragraphes 1er à 4, de l’article 29, de l’article 30, paragraphe 1er, de l’article 33, paragraphes 1er

et 2, de l’article 34, de l’article 35, de l’article 36, paragraphe 1er, de l’article 37, paragraphe 1er, de
l’article 38, de l’article 39, de l’article 40, paragraphes 1er, 3 et 4, paragraphe 5, alinéa 1er, paragraphe
6 et paragraphe 8, de l’article 41, paragraphe 1er, de l’article 42, paragraphes 2 et 3, de l’article 44,
de l’article 45, paragraphes 1er et 2, de l’article 46, paragraphe 1er, de l’article 48, paragraphe 1er, de
l’article 49, paragraphe 3, de l’article 50, paragraphes 1er à 5, de l’article 52, de l’article 53, de l’article
54, paragraphes 3 et 4, de l’article 55, paragraphe 1er, de l’article 56, de l’article 59 et de l’article 60
du règlement (UE) 2019/1238 ;

2. contre toute personne qui fournit ou distribue des produits portant l’appellation « produit paneuropéen
d’épargne-retraite individuelle » ou « PEPP » sans avoir satisfait à l’exigence d’enregistrement ;

3. contre un dépositaire qui ne s’est pas acquitté de ses missions de supervision au titre de l’article 48
du règlement (UE) 2019/1238 ;

4. contre ceux qui font obstacle à l’exercice de leurs pouvoirs de surveillance et d’enquête, qui ne
donnent pas suite à leurs injonctions prononcées en vertu de l’article 20-3, paragraphe 2, points 5 et 6,
ou qui leur auront sciemment donné des informations inexactes ou incomplètes suite à des demandes
basées sur l’article 20-3, paragraphe 2, points 1 à 4.

(2) Dans les cas visés au paragraphe 1er, la CSSF et le CAA peuvent prononcer, dans les limites de
leurs compétences respectives, contre les personnes soumises à leur surveillance respective, contre les
membres de leur organe de direction et contre toute autre personne responsable d’une violation :

1. une déclaration publique qui précise l’identité de la personne physique ou morale et la nature de la
violation ;

2. une injonction ordonnant à la personne physique ou morale de mettre un terme au comportement en
cause et lui interdisant de le réitérer ;

3. une interdiction temporaire d’exercer des fonctions de direction au sein d’une personne morale
soumise à leur surveillance, imposée à tout membre de son organe de direction, de surveillance ou
d’administration qui est tenu pour responsable, ou à toute autre personne physique qui est tenue pour
responsable ;

4. dans le cas d’une personne morale, des amendes administratives d’un montant maximal de 5 000 000
euros ;

5. dans le cas d’une personne morale, les amendes administratives maximales visées au point 4 peuvent
atteindre jusqu’à 10 pour cent du chiffre d’affaires annuel total selon les derniers comptes disponibles
approuvés par l’organe de direction, de surveillance ou d’administration. Lorsque la personne morale
est une entreprise mère ou une filiale d’une entreprise mère qui est tenue d’établir des comptes
consolidés conformément à la directive 2013/34/UE, le chiffre d’affaires annuel total à prendre en
considération est le chiffre d’affaires annuel total, tel qu’il ressort des derniers comptes consolidés
disponibles approuvés par l’organe de direction de l’entreprise mère ultime ;

6. dans le cas d’une personne physique, des amendes administratives d’un montant maximal de 700 000
euros ;

7. des amendes administratives d’un montant maximal de deux fois l’avantage retiré de la violation ou
les pertes qu’elle a permis d’éviter, si celui-ci peut être déterminé, même si ce montant dépasse les
montants maximaux prévus respectivement aux points 4, 5 ou 6.
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Les sanctions administratives et autres mesures administratives sont effectives, proportionnées et
dissuasives. Lorsque la CSSF ou le CAA déterminent le type de sanctions administratives ou autres
mesures administratives et le niveau des amendes administratives, ils tiennent compte de toutes les
circonstances prévues à l’article 68, paragraphe 2, du règlement (UE) 2019/1238.

Art. 20-5. Droit de recours
Les décisions prises par la CSSF ou le CAA en vertu du présent chapitre ou du règlement (UE) 2019/1238
peuvent être déférées dans le délai d’un mois, sous peine de forclusion, au tribunal administratif qui
statue comme juge du fond.

Art. 20-6. Publication des décisions
(1) La CSSF et le CAA publient sur leur site internet respectif, conformément aux modalités prévues à
l’article 69 du règlement (UE) 2019/1238, les décisions imposant une sanction ou mesure administrative
prononcée en raison d’une violation visée à l’article 20-4, paragraphe 1er, points 1 à 3, sans retard injustifié
après que la personne faisant l’objet de cette décision en a été informée.
(2) La CSSF et le CAA veillent à ce que toute décision publiée conformément au présent article et à
l’article 69 du règlement (UE) 2019/1238 demeure disponible sur leur site internet respectif pendant une
période de cinq ans après sa publication.
Les données à caractère personnel des personnes physiques contenues dans les publications visées à
l’alinéa 1er ne sont maintenues sur leur site internet que pendant une durée maximale de douze mois.

Chapitre 4ter - Mise en œuvre du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen
et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informations en matière de
durabilité dans le secteur des services financiers et du règlement (UE) 2020/852 du

Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur l’établissement d’un cadre visant
à favoriser les investissements durables et modifiant le règlement (UE) 2019/2088

Art. 20-7. Définitions
Les termes utilisés dans le présent chapitre ont la signification qui leur est attribuée par le règlement (UE)
2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informations
en matière de durabilité dans le secteur des services financiers, dénommé ci-après « règlement (UE)
2019/2088 » ou le règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur
l’établissement d’un cadre visant à favoriser les investissements durables et modifiant le règlement (UE)
2019/2088, dénommé ci-après « règlement (UE) 2020/852 ».

Art. 20-8. Autorité compétente au Luxembourg
(1) La CSSF est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre, du règlement
(UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 2020/852, par les acteurs des marchés financiers et les conseillers
financiers qui relèvent de sa surveillance.
(2) Le CAA est l’autorité compétente chargée de veiller à l’application du présent chapitre, du règlement
(UE) 2019/2088 et du règlement (UE) 2020/852, par les acteurs des marchés financiers et les conseillers
financiers qui relèvent de sa surveillance.

Art. 20-9. Pouvoirs de la CSSF et du CAA
(1) Aux fins de l’application du présent chapitre, du règlement (UE) 2019/2088 et du règlement (UE)
2020/852 et des mesures prises pour leur exécution, la CSSF et le CAA sont investis des pouvoirs de
surveillance et d’enquête nécessaires à l’exercice de leurs fonctions dans les limites définies par lesdits
règlements.
(2) Les pouvoirs de la CSSF et du CAA sont les suivants :

1. accéder à tout document et à toute donnée, sous quelque forme que ce soit, et en recevoir ou en
prendre une copie ;
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2. exiger d’un acteur des marchés financiers ou d’un conseiller financier qu’il fournisse des informations
sans délai ;

3. exiger des informations auprès de toute personne liée à l’activité d’un acteur des marchés financiers
ou d’un conseiller financier ;

4. procéder à des inspections sur place auprès des personnes soumises à leur surveillance respective ;
5. prendre les mesures appropriées pour faire en sorte qu’un acteur des marchés financiers ou un

conseiller financier continue de se conformer aux dispositions du règlement (UE) 2019/2088, du
règlement (UE) 2020/852 et des mesures prises pour leur exécution ;

6. enjoindre à un acteur des marchés financiers ou à un conseiller financier de se conformer aux
dispositions du règlement (UE) 2019/2088, du règlement (UE) 2020/852 et des mesures prises pour
leur exécution et de s’abstenir de répéter tout comportement qui constitue une violation desdites
dispositions ;

7. enjoindre à un acteur des marchés financiers ou à un conseiller financier de publier des informations
à publier conformément au règlement (UE) 2019/2088 et au règlement (UE) 2020/852 sur leur site
internet, dans les informations précontractuelles ou dans les rapports périodiques, ou de modifier ou
de supprimer des informations fausses ou trompeuses publiées afin de rendre celles-ci conformes aux
critères posés par les règlements (UE) 2019/2088 et (UE) 2020/852 et les mesures prises pour leur
exécution, et d’exiger la publication d’un communiqué rectificatif ;

8. transmettre des informations au procureur d’État en vue de poursuites pénales ;
9. donner instruction à des réviseurs d’entreprises agréés ou des experts d’effectuer des vérifications ou

des enquêtes.

Art. 20-10. Sanctions administratives
(1) La CSSF et le CAA ont le pouvoir d’infliger les sanctions administratives et autres mesures
administratives visées au paragraphe 2 :

1. en cas de violation de l’article 3, de l’article 4, paragraphes 1er à 5, de l’article 5, de l’article 6, de l’article
7, de l’article 8, paragraphes 1er à 2bis, de l’article 9, paragraphes 1er à 4bis, de l’article 10, paragraphe
1er, de l’article 11, paragraphes 1er à 3, de l’article 12 et de l’article 13, paragraphe 1er, du règlement
(UE) 2019/2088 ;

2. en cas de violation de l’article 5, de l’article 6 et de l’article 7 du règlement (UE) 2020/852 ;
3. contre ceux qui font obstacle à l’exercice de leurs pouvoirs de surveillance et d’enquête, qui ne donnent

pas suite à leurs injonctions prononcées en vertu de l’article 20-9, paragraphe 2, points 6 et 7, ou qui
leur auront sciemment donné des informations inexactes ou incomplètes suite à des demandes basées
sur l’article 20-9, paragraphe 2, points 1 à 4.

(2) Dans les cas visés au paragraphe 1er, la CSSF et le CAA peuvent prononcer, dans les limites de
leurs compétences respectives, contre les personnes soumises à leur surveillance respective, contre les
membres de leur organe de direction et contre toute autre personne responsable d’une violation :

1. une déclaration publique précisant l’identité de la personne responsable et la nature de la violation ;
2. l’interdiction temporaire pour une personne exerçant des fonctions de direction ou pour toute personne

physique à laquelle incombe la responsabilité d’une telle violation d’exercer des fonctions de direction ;
3. une amende administrative d’un montant de 250 à 250 000 euros.

Les sanctions administratives et autres mesures administratives sont effectives, proportionnées et
dissuasives.
(3) La CSSF et le CAA lorsqu’ils déterminent le type et le niveau des sanctions ou mesures
administratives, tiennent compte de la mesure dans laquelle la violation est intentionnelle ou résulte d’une
négligence, ainsi que de toutes les autres circonstances pertinentes, et notamment, le cas échéant :

1. de la matérialité, de la gravité et de la durée de la violation ;
2. du degré de responsabilité de la personne physique ou morale responsable de la violation ;
3. de l’assise financière de la personne physique ou morale responsable de la violation ;
4. de l’importance des gains obtenus ou des pertes évitées par la personne physique ou morale

responsable de la violation, dans la mesure où il est possible de les déterminer ;
5. des pertes subies par des tiers du fait de la violation, dans la mesure où il est possible de les déterminer ;
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6. du degré de coopération de la personne physique ou morale responsable de la violation avec la CSSF
ou le CAA, sans préjudice de la nécessité de veiller à la restitution des gains obtenus ou des pertes
évitées par cette personne ;

7. des violations antérieures commises par la personne physique ou morale responsable de la violation ;
8. des mesures prises par la personne responsable de la violation pour éviter sa répétition.

Art. 20-11. Droit de recours
Les décisions prises par la CSSF ou le CAA en vertu du présent chapitre, du règlement (UE) 2019/2088
ou du règlement (UE) 2020/852 peuvent être déférées dans le délai d’un mois, sous peine de forclusion,
au tribunal administratif qui statue comme juge du fond.

Art. 20-12. Publication des décisions
(1) La CSSF et le CAA publient sur leur site internet respectif les décisions n’ayant fait l’objet d’aucun
recours et imposant une sanction ou mesure administrative prononcée en raison d’une violation visée à
l’article 20-10, paragraphe 1er, points 1 et 2, sans retard injustifié après que la personne faisant l’objet
de cette décision en a été informée. La publication contient au moins des informations sur le type et la
nature de la violation et sur l’identité des personnes responsables. Cette obligation ne s’applique pas
aux décisions imposant des mesures dans le cadre d’une enquête.
Cependant, si la publication de l’identité des personnes morales ou des données à caractère personnel
des personnes physiques est jugée disproportionnée par la CSSF ou le CAA à l’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 enquête en cours, la CSSF et le CAA :

1. retardent la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu’au moment où les motifs
de la non-publication cessent d’exister ;

2. publient la décision imposant la sanction ou la mesure de manière anonyme, en conformité avec la
législation applicable, si une telle publication anonyme garantit une réelle protection des données à
caractère personnel en cause ; ou

3. ne publient pas la décision imposant une sanction ou une mesure, lorsque les options envisagées aux
points 1 et 2 sont jugées insuffisantes :

a) pour éviter que la stabilité des marchés financiers ne soit compromise ; ou
b) pour garantir la proportionnalité de la publication de ces décisions, lorsque les mesures concernées

sont jugées mineures.

Au cas où la CSSF ou le CAA décide de publier une sanction ou une mesure de manière anonyme, la
publication des données pertinentes peut être 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) La CSSF et le CAA veillent à ce que toute décision publiée conformément au présent article demeure
disponible sur leur site internet respectif pendant une période de cinq ans après sa publication.
Les données à caractère personnel des personnes physiques contenues dans les publications visées à
l’alinéa 1er ne sont maintenues sur leur site internet que pendant une durée maximale de douze mois. ».

Art. 3.
À l’article 25 de la même loi, les mots « et Titrisation STS » sont remplacés par les mots « , Titrisation STS,
PEPP et finance durable ».
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Chapitre 2 – Modification de la loi modifiée du 17 décembre
2010 concernant les organismes de placement collectif

Art. 4.
Il est introduit à la suite de l’article 163 de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes
de placement collectif, un nouvel article 163-1, libellé comme suit :

« Art. 163-1.
Lorsqu’une société d’investissement, ou une société de gestion pour chacun des fonds communs de
placement qu’elle gère, rédige, fournit, révise et traduit un document d’informations clés qui respecte les
exigences applicables aux documents d’informations clés énoncées dans le règlement (UE) n° 1286/2014
du Parlement européen et du Conseil du 26 novembre 2014 sur les documents d’informations clés relatifs
aux produits d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance (ci-après, le « règlement (UE)
n° 1286/2014 »), la CSSF considère ce document comme satisfaisant aux exigences applicables aux
informations clés pour l’investisseur énoncées aux articles 55 et 159 à 163 de la présente loi.
La CSSF n’exige pas d’une société d’investissement, ou d’une société de gestion pour chacun des fonds
communs de placement qu’elle gère, qu’elle rédige les informations clés pour l’investisseur conformément
aux articles 55 et 159 à 163 de la présente loi lorsqu’elle rédige, fournit, révise et traduit un document
d’informations clés qui respecte les exigences applicables aux documents d’informations clés énoncées
dans le règlement (UE) n° 1286/2014. ».

Chapitre 3 – Modification de la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents d’informations
clés relatifs aux produits d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance

Art. 5.
À l’article 2, alinéa 2, de la loi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents d’informations clés relatifs
aux produits d’investissement packagés de détail et fondés sur l’assurance, la date du « 31 décembre 2021 »
est remplacée par celle du « 31 décembre 2022 ».

Chapitre 4 – Dispositions finales

Art. 6.
L’article 5 produit ses effets à partir du 1er janvier 2022.
L’article 4 entre en vigueur le 1er janvier 2023.

Mandons et ordonnons que la présente loi soit insérée au Journal officiel du Grand-Duché de Luxembourg
pour être exécutée et observée par tous ceux que la chose concerne.

La Ministre des Finances,
Yuriko Backes

Palais de Luxembourg, le 25 février 2022.
Henri

Doc. parl. 7774 ; sess. ord. 2020-2021 et 2021-2022 ; Dir. (UE) 2021/2261.
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