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Projet deloi portant modification de:

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

2° laloi modifiée du 17 avril 2018 relative aux documents d’infor mations clés
relatifs aux produits d’investissement packagés de détail et fondés sur I’
assurance;

3° laloi du 16 juillet 2019 portant mise en cauvre des reglements 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 |’ utilisation de documents d’informations clés par les

sociétés de gestion d’organismes de placement collectif en valeurs mobiliéres

(OPCVM), et delamiseen cauvre:

1° du reglement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20
juin 2019 relatif a un produit paneuropéen d’épargne-retraite
individuelle (PEPP) ;

2° du réglement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27
novembre 2019 sur la publication d'informations en matiére de
durabilité dansle secteur des servicesfinanciers;

3° du reglement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18
juin 2020 sur |’établissement d'un cadre visant a favoriser les
investissements durables et modifiant le réglement (UE) 2019/2088 ;

4° du réglement (UE) 2021/557 du Parlement européen et du Conseil du 31
mars 2021 modifiant le reglement (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
repriseapréslacriseliéealaCOVID-19;

5° du réglement (UE) 2021/2259 du Parlement européen et du Conseil du 15
décembre 2021 modifiant le réglement (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
moabiliéres (OPCVM) et d'OPCVM non coordonnés ou qui vendent ces
parts

Le projet de loi sous rubrique vise a 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 |'utilisation de documents d’'informations clés par les sociétés de gestion d’
organismes de placement collectif en valeurs mobilieres (OPCVM).

Laloi en projet vise également a mettre en oauvre le reglement (UE) 2019/1238, le réglement
(UE) 2019/2088, le réglement (UE) 2020/852, le réglement (UE) 2021/557 et le réglement (UE)
2021/2259.

Le reglement (UE) 2019/1238 vise a harmoniser le marché européen des produits d’ épargne-
retraite individuelle en introduisant un nouveau produit d' épargne-retraite européen, nomme «
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
['Union européenne.
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Le réglement (UE) 2019/1238 définit entre autres les informations & communiquer au client, les
exigences en matiére de conseil obligatoire, les options d’investissement pour les épargnants
(ainsi que les modalités de changement d'option), les conditions en matiére de portabilité du
produit (en cas de changement de résidence) et les conditions relatives a la phase de versement.

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

Le reglement (UE) 2020/852 détermine les criteres 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 a I'application des
réglements (UE) 2019/1238, 2019/2088 et 2020/852. La CSSF et le CAA se trouvent également
investis des pouvoirs de surveillance et d enquéte nécessaires a |’ exercice de leurs nouvelles
fonctions ainsi que du pouvoir d'infliger les sanctions et autres mesures administratives.

Le réglement (UE) 2021/557 modifie la |égislation relative a 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.

Ladirective (UE) 2021/2261 apporte des modifications concernant I’ utilisation de documents d’
informations clés par les sociétés de gestion d organismes de placement collectif en valeurs
mobiliéres (OPCVM) et le réglement (UE) 2021/2259 vise a 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
mobiliéres (OPCVM) et d OPCVM non coordonnés ou qui vendent ces parts. |l 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 méme 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 I’
assurance.
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ARRETE GRAND-DUCAL DE DEPOT

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

Article unique. — Notre Ministre des Finances est autorisé a déposer en Notre nom a la Chambre
des Députés le projet de loi portant :

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

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

3° mise en ceuvre du réglement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020
sur I’établissement d’un cadre visant a favoriser les investissements durables et modifiant le regle-
ment (UE) 2019/2088 ; et

4° modification de la loi du 16 juillet 2019 portant mise en ceuvre des réglements 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 a mettre en ceuvre, d’une part, le réglement (UE) 2019/1238 du
Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif a un produit paneuropéen d’épargne-retraite
individuelle (PEPP) (ci-apres, le « réglement (UE) 2019/1238 »), et d’autre part, le réglement (UE)
2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informations
en matiere de durabilité dans le secteur des services financiers (ci-apres, le « réglement (UE)
2019/2088 ») et le reglement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur
I’établissement d’un cadre visant a favoriser les investissements durables et modifiant le réglement
(UE) 2019/2088 (ci-apres, le « réglement (UE) 2020/852 »).

Le reglement (UE) 2019/1238 vise a mettre en place un marché européen plus harmonisé en matiére
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 1’Union européenne.

Le réglement (UE) 2019/2088 établit, pour les acteurs des marchés financiers et les conseillers
financiers, des régles harmonisées relatives a la transparence en ce qui concerne l’intégration des
risques en matiére de durabilité et la prise en compte des incidences négatives en matiére de durabilité
dans leurs processus, et prévoit des regles relatives a la fourniture d’informations en matiere de dura-
bilité en ce qui concerne les produits financiers. Le reglement (UE) 2020/852 définit quant a lui les
critéres 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.

ES
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TEXTE DU PROJET DE LOI

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

« Chapitre 4bis — Mise en ceuvre du réglement (UE) 2019/1238
du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif
a 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 régle-
ment (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif au produit
paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP), ci-apres le « réglement (UE) 2019/1238 ».

Art. 20-2. Autorité compétente au Luxembourg

(1) La CSSF est I’autorité compétente chargée de veiller a I’application du présent chapitre et du
réglement (UE) 2019/1238 par les fournisseurs et distributeurs de PEPP qui relévent de la surveil-
lance de la CSSF.

La CSSF est I’autorité compétente de I’Etat 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-aprés « PEPP », au Luxembourg, et qui, s’ils étaient
établis au Luxembourg, reléveraient de la surveillance de la CSSF.

(2) Le CAA est I’autorité compétente chargée de veiller a 1’application du présent chapitre et du
réglement (UE) 2019/1238 par les fournisseurs et distributeurs de PEPP qui relévent de la surveil-
lance du CAA.

Le CAA est I’autorité compétente de 1’Etat membre d’accueil pour les fournisseurs et distributeurs
de PEPP ¢tablis dans un autre Etat membre qui fournissent ou distribuent des PEPP au Luxembourg,
et qui, s’ils étaient établis au Luxembourg, reléveraient de la surveillance du CAA.

(3) Par dérogation au paragraphe 1, alinéa 2, et au paragraphe 2, alinéa 2, la CSSF est I’autorité
compétente de I’Etat membre d’accueil pour les institutions de retraite professionnelle établies dans
un autre Etat membre, visées a I’article 6, paragraphe 1%, lettre c), du réglement (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 I’application du présent chapitre, du réglement (UE) 2019/1238 et des mesures
prises pour leur exécution, la CSSF et le CAA sont investis des pouvoirs de surveillance et d’enquéte
nécessaires a I’exercice de leurs fonctions dans les limites définies par ledit réeglement.

(2) Les pouvoirs de la CSSF et du CAA sont les suivants :

1. accéder a tout document et a 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 aupres de toute personne liée a 1’activité du fournisseur de PEPP, et de
toute personne liée a I’activité du distributeur de PEPP ;

4. procéder a des inspections sur place auprés des personnes soumises a 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 réglement (UE) 2019/1238 et des mesures
prises pour son exécution ;

6. enjoindre a un fournisseur de PEPP ou a un distributeur de PEPP de se conformer aux dispositions
du reglement (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’Etat 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 I’article 4, de 1’article 5, paragraphe 1¢, de I’article 6, paragraphe 1¢,
paragraphe 2 et paragraphe 6, alinéa 2, de ’article 7, paragraphe 3, de ’article 8, paragraphe 5,
de I’article 9, de I’article 14, de ’article 15, paragraphes 1" et 5, de ’article 18, de 1’article 19,
de l’article 20, paragraphes 1" et 4, de 1’article 21, paragraphes 1°" , 2 et 6, de ’article 22, de
I’article 23, paragraphe 1, de Darticle 24, de ’article 25, paragraphe 1, de l’article 26, de
Iarticle 27, de I’article 28, paragraphes 1°" a 4, de ’article 29, de I’article 30, paragraphe 1, de
’article 33, paragraphes 1" et 2, de I’article 34, de ’article 35, de Iarticle 36, paragraphe 1¢, de
I’article 37, paragraphe 1, de Iarticle 38, de I’article 39, de I’article 40, paragraphes 1%, 3 et 4,
paragraphe 5, alinéa 1°, paragraphe 6 et paragraphe 8, de l’article 41, paragraphe 1°, de
I’article 42, paragraphes 2 et 3, de l’article 44, de D’article 45, paragraphes 1" et 2, de
I’article 46, paragraphe 1%, de I’article 48, paragraphe 1¢, de D’article 49, paragraphe 3, de
I’article 50, paragraphes 1°" a 5, de ’article 52, de I’article 53, de I’article 54, paragraphes 3
et 4, de I’article 55, paragraphe 1¢, de I’article 56, de ’article 59 et de I’article 60 du régle-
ment (UE) 2019/1238 ;

2. contre toute personne qui fournit ou distribue des produits portant I’appellation « produit paneu-
ropéen d’épargne-retraite individuelle » ou « PEPP » sans avoir satisfait a 1’exigence
d’enregistrement ;

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

4. contre ceux qui font obstacle a I’exercice de leurs pouvoirs de surveillance et d’enquéte, qui ne
donnent pas suite a 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 incomplétes
suite a des demandes basées sur I’article 20-3, paragraphe 2, points 1 a 4.

(2) Dans les cas visés au paragraphe 1¢, la CSSF et le CAA peuvent prononcer, dans les limites
de leurs compétences respectives, contre les personnes soumises a 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 I’identité de la personne physique ou morale et la nature de
la violation ;

2. une injonction ordonnant a la personne physique ou morale de mettre un terme au comportement
en cause et lui interdisant de le réitérer ;

3. une interdiction temporaire d’exercer des fonctions de direction au sein d’une personne morale
soumise a leur surveillance, imposée a tout membre de son organe de direction, de surveillance
ou d’administration qui est tenu pour responsable, ou a 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’a 10 pour cent du chiffre d’affaires annuel total selon les derniers comptes
disponibles approuvés par 1’organe de direction, de surveillance ou d’administration. Lorsque la
personne morale est une entreprise meére ou une filiale d’une entreprise mere qui est tenue d’établir
des comptes consolidés conformément a la directive 2013/34/UE, le chiffre d’affaires annuel total
a prendre en considération est le chiffre d’affaires annuel total, tel qu’il ressort des derniers
comptes consolidés disponibles approuvés par I’organe de direction de 1’entreprise mere 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 I’avantage retiré de la violation
ou les pertes qu’elle a permis d’éviter, si celui-ci peut étre déterminé, méme 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 a 1’article 68, paragraphe 2, du réglement (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 reglement (UE)
2019/1238 peuvent étre 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 a I’article 69 du reglement (UE) 2019/1238, les décisions imposant une sanction ou mesure
administrative prononcée en raison d’une violation visée a I’article 20-4, paragraphe 1, points 1
a 3, sans retard injustifié aprés que la personne faisant I’objet de cette décision en a ét¢ informée.

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

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

Chapitre 4ter — Mise en ceuvre du réglement (UE) 2019/2088 du
Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la
publication d’informations en matiere de durabilité dans le secteur
des services financiers et du réglement (UE) 2020/852 du Parlement
européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur [’établissement d’un

cadre visant a favoriser les investissements durables et modifiant
le reglement (UE) 2019/2088

Art. 20-7. Définitions

Les termes utilisés dans le présent chapitre ont la signification qui leur est attribuée par le régle-
ment (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication
d’informations en matiére de durabilité dans le secteur des services financiers, dénommé ci-apres
«reglement (UE) 2019/2088 » ou le réglement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil
du 18 juin 2020 sur I’établissement d’un cadre visant a favoriser les investissements durables et
modifiant le réglement (UE) 2019/2088, dénommé ci-apres « réglement (UE) 2020/852 ».

Art. 20-8. Autorité compétente au Luxembourg

(1) La CSSF est I’autorité compétente chargée de veiller a 1’application du présent chapitre, du
réglement (UE) 2019/2088 et du réglement (UE) 2020/852, par les acteurs des marchés financiers
et les conseillers financiers qui relévent de sa surveillance.

(2) Le CAA est I’autorité compétente chargée de veiller a 1’application du présent chapitre, du
reglement (UE) 2019/2088 et du réglement (UE) 2020/852, par les acteurs des marchés financiers
et les conseillers financiers qui relévent de sa surveillance.

Art. 20-9. Pouvoirs de la CSSF et du CAA

(1) Aux fins de I’application du présent chapitre, du réglement (UE) 2019/2088 et du regle-
ment (UE) 2020/852 et des mesures prises pour leur exécution, la CSSF et le CAA sont investis des
pouvoirs de surveillance et d’enquéte nécessaires a I’exercice de leurs fonctions dans les limites
définies par lesdits réglements.

(2) Les pouvoirs de la CSSF et du CAA sont les suivants :

1. accéder a tout document et a 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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. exiger des informations auprés de toute personne liée a 1’activité d’un acteur des marchés finan-

ciers ou d’un conseiller financier ;

. procéder a des inspections sur place auprés des personnes soumises a leur surveillance

respective ;

. 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 réglement (UE) 2019/2088, du
réglement (UE) 2020/852 et des mesures prises pour leur exécution ;

. enjoindre a un acteur des marchés financiers ou a un conseiller financier de se conformer aux

dispositions du réglement (UE) 2019/2088, du réglement (UE) 2020/852 et des mesures prises
pour leur exécution et de s’abstenir de répéter tout comportement qui constitue une violation
desdites dispositions ;

. enjoindre a un acteur des marchés financiers ou a un conseiller financier de publier des informa-

tions a publier conformément au réglement (UE) 2019/2088 et au réglement (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 critéres posés par les réglements (UE) 2019/2088 et (UE) 2020/852 et les mesures
prises pour leur exécution, et d’exiger la publication d’un communiqué rectificatif ;

. transmettre des informations au procureur d’Etat en vue de poursuites pénales ;
. donner instruction a des réviseurs d’entreprises agréés ou des experts d’effectuer des vérifications

ou des enquétes.

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 I’article 3, de I’article 4, paragraphes 1< a 5, de I’article 5, de I’article 6,
de I’article 7, de Dlarticle 8, paragraphes 1" a 2bis, de I’article 9, paragraphes 1° a 4bis, de
I’article 10, paragraphe 1, de ’article 11, paragraphes 1°" a 3, de D’article 12 et de I’article 13,
paragraphe 1<, du réglement (UE) 2019/2088 ;

. en cas de violation de I’article 5, de I’article 6 et de I’article 7 du réglement (UE) 2020/852 ;
. contre ceux qui font obstacle a I’exercice de leurs pouvoirs de surveillance et d’enquéte, qui ne

donnent pas suite a 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 incomplétes
suite a des demandes basées sur I’article 20-9, paragraphe 2, points 1 a 4.

(2) Dans les cas visés au paragraphe 1%, la CSSF et le CAA peuvent prononcer, dans les limites

de leurs compétences respectives, contre les personnes soumises a 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 1’identité de la personne responsable et la nature de la
violation ;

2. l’interdiction temporaire pour une personne exercant des fonctions de direction ou pour toute
personne physique a laquelle incombe la responsabilité d’une telle violation d’exercer des fonc-
tions de direction ;

3. une amende administrative d’un montant de 250 a 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 I’assise financiére de la personne physique ou morale responsable de la violation ;
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4. de I'importance des gains obtenus ou des pertes évitées par la personne physique ou morale
responsable de la violation, dans la mesure ou il est possible de les déterminer ;

5. des pertes subies par des tiers du fait de la violation, dans la mesure ou 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 a la restitution des gains obtenus ou
des pertes évitées par cette personne ;

7. des violations antéricures 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 réglement (UE)
2019/2088 ou du réglement (UE) 2020/852 peuvent étre 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 1’objet
d’aucun recours et imposant une sanction ou mesure administrative prononcée en raison d’une
violation visée a I’article 20-10, paragraphe 1%, points 1 et 2, sans retard injustifié¢ aprés que la
personne faisant I’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 I’identité des personnes responsables. Cette
obligation ne s’applique pas aux décisions imposant des mesures dans le cadre d’une enquéte.

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

1. retardent la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu’au moment ou les
motifs de la non-publication cessent d’exister ;

2. publient la décision imposant la sanction ou la mesure de maniére anonyme, en conformité avec
la législation applicable, si une telle publication anonyme garantit une réelle protection des don-
nées a caractére 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 ou la CSSF ou le CAA décide de publier une sanction ou une mesure de maniére anonyme,
la publication des données pertinentes peut étre différée pendant une période raisonnable s’il est
prévu que, au cours de cette période, les motifs de la publication anonyme cesseront d’exister.

(2) La CSSF et le CAA veillent a ce que toute décision publiée conformément au présent article
demeure disponible sur leur site internet respectif pendant une période de cing ans aprés sa
publication.

Les données a caractére personnel des personnes physiques contenues dans les publications visées
a I’alinéa 1°" ne sont maintenues sur leur site internet que pendant une durée maximale de douze
mois. ».

Art. 2. A Particle 25 de la méme 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 1"

L’article 1°" du projet de loi vise a modifier la loi du 16 juillet 2019 portant mise en ceuvre des
reglements EuVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS (ci-apres, la « loi du 16 juillet 2019 »)
en y insérant deux nouveaux chapitres 4bis et 4ter.

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

Commentaire concernant [’article 20-1

A des fins de lisibilité du présent chapitre, I’article 20-1 nouveau renvoie aux définitions du régle-
ment (UE) 2019/1238.

Commentaire concernant [’article 20-2

L’article 20-2 nouveau désigne la Commission de surveillance du secteur financier (ci-apres, la
« CSSF ») et le Commissariat aux assurances (ci-apres, le « CAA ») en tant qu’autorités compétentes
luxembourgeoises pour veiller a I’application du réglement (UE) 2019/1238 par les personnes phy-
siques et morales qui sont soumises a leur surveillance respective et qui fournissent et distribuent des
produits paneuropéens d’épargne-retraite individuelle.

L’alinéa 2 du paragraphe 1¢ et 1’alinéa 2 du paragraphe 2 désignent la CSSF et le CAA en tant
qu’autorité compétente de I’Etat 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, reléveraient 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 a ’article 14 du réglement (UE) 2019/1238. La CSSF et le CAA
exercent les pouvoirs des autorités compétentes de 1’Etat membre d’accueil prévus a Particle 16 du
reglement (UE) 2019/1238 et regoivent les informations visées a ’article 15.

Le paragraphe 3 désigne par dérogation au paragraphe 1, alinéa 2, et au paragraphe 2, alinéa 2, la
CSSF comme ’autorité compétente de I’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 a
I’article 14 du réglement (UE) 2019/1238. En effet, en application de ’article 15, paragraphe 6, du
réglement (UE) 2019/1238, une autre autorité compétente que celles visées aux paragraphes 1" et 2
peut étre désignée pour exercer les pouvoirs conférés aux autorités compétentes de 1’Etat membre
d’accueil. L’Inspection Générale de la Sécurité Sociale (« IGSS ») est ’autorité d’accueil dans le cadre
des services fournis par des institutions de retraite professionnelle agréées dans d’autres Etats membres
a des entreprises d’affiliation situées au Luxembourg. Etant donné que I’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 1’Etat membre d’accueil au titre du réglement (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 [’'article 20-3

L’article 20-3 prévoit, en sus des pouvoirs prévus a I’article 40, paragraphe 2, et a I’article 63, du
réglement (UE) 2019/1238, et aux fins de la mise en ceuvre de ’article 62 dudit réglement, les pouvoirs
de surveillance et d’enquéte dont sont investis la CSSF et le CAA aux fins de 1’application du
réglement.

Commentaire concernant [’article 20-4

L’article 20-4, portant mise en ceuvre des articles 67 et 68 du réglement (UE) 2019/1238, définit les
sanctions et mesures administratives que peuvent prendre la CSSF et le CAA dans les cas visés au
paragraphe 1" dudit article.

Le paragraphe 2 énumere les sanctions et autres mesures administratives que la CSSF et le CAA
peuvent prononcer, et met en ceuvre 1’article 67, paragraphe 3, du reglement (UE) 2019/1238. Il prévoit
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¢galement 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 a
I’article 68, paragraphe 2, du réglement (UE) 2019/1238.

Commentaire concernant [’article 20-5

Le nouvel article 20-5 prévoit, a I’instar des articles 4, 9, 14 et 19 de la loi du 16 juillet 2019, la
possibilité d’introduire a 1’encontre des décisions prises par la CSSF et le CAA un recours en réfor-
mation endéans le délai d’un mois a partir de la notification de la décision attaquée auprés du tribunal
administratif. A des fins de cohérence, le libellé est analogue & celui employé dans les autres chapitres
de la loi du 16 juillet 2019.

Commentaire concernant [’article 20-6

Le nouvel article 20-6 prévoit certaines modalités du régime de publication des sanctions et mesures
administratives qui est décrit a I’article 69 du réglement (UE) 2019/1238.

Le paragraphe 2 prévoit que la CSSF et le CAA veillent a ce que toute décision publiée, conformé-
ment au nouvel article 20-6 et a I’article 69 du réglement (UE) 2019/1238, demeure disponible sur leur
site internet respectif pendant une période de cing ans apres sa publication et que les données a caractere
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 a mettre en ceuvre le réglement (UE) 2019/2088 du Parlement euro-
péen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informations en matiére de durabilité
dans le secteur des services financiers (ci-apres, le « réglement (UE) 2019/2088 »), et le régle-
ment (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur I’établissement d’un
cadre visant a favoriser les investissements durables et modifiant le réglement (UE) 2019/2088 (ci-apres,
le « réglement (UE) 2020/852 »).

Commentaire concernant [’article 20-7

A des fins de lisibilité du présent chapitre, I’article 20-7 nouveau renvoie aux définitions du régle-
ment (UE) 2019/2088 et du réglement (UE) 2020/852.

Commentaire concernant [’article 20-8

Larticle 20-8 nouveau procéde a la désignation des autorités compétentes chargées de veiller a
I’application du nouveau chapitre 4zer, du réglement (UE) 2019/2088 et du réglement (UE) 2020/852,
par les acteurs des marchés financiers et les conseillers financiers, et a trait aux articles 14, para-
graphe 1¢, du réglement (UE) 2019/2088 et 21, paragraphe 1, du réglement (UE) 2020/852. 11 s’agit
des autorités compétentes désignées conformément a la législation sectorielle applicable aux différentes
catégories d’entités du secteur financier, a savoir la CSSF et le CAA.

Ainsi, la CSSF est l'autorité compétente luxembourgeoise pour veiller a 1’application du
chapitre 4ter du présent projet de loi, du réglement (UE) 2019/2088 et du réglement 2020/852 pour
les acteurs des marchés financiers et les conseillers financiers qui relévent de sa surveillance.

Le CAA est Iautorité chargée de veiller a I’application du chapitre 4fer du présent projet de loi, du
réglement (UE) 2019/2088 et du réglement (UE) 2020/852 pour les acteurs des marchés financiers et
les conseillers financiers qui relévent de sa surveillance.

Commentaire concernant [’article 20-9

L’article 20-9 nouveau vise également a opérationnaliser les articles 14, paragraphe 1, et 21, para-
graphe 1%, des réglements (UE) 2019/2088 et 2020/852 respectivement. Les autorités compétentes sont
dotées des pouvoirs de surveillance et d’enquéte qui sont nécessaires pour exercer leurs fonctions au
titre desdits réglements. 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 réglements en question
prévoient essentiellement des obligations par rapport a 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 a des experts externes
afin de procéder a des vérifications ou des enquétes.

Commentaire concernant [’article 20-10

L’article 20-10 nouveau met en ceuvre ’article 22 du réglement (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 4fer ou des articles pertinents du réglement (UE) 2019/2088 et du réglement (UE) 2020/852.
La CSSF et le CAA exercent chacun leurs pouvoirs a 1’égard des entités soumises a leur surveillance
respective. Au vu des liens étroits entre les deux réglements a mettre en ceuvre, ainsi que des références
croisées entre les articles 5 a 7 du réglement (UE) 2020/852 et les articles 8 et 9 du réglement 2019/
2088, il y a lieu de prévoir un régime de sanctions relatif aux deux réglements européens, méme si le
réglement (UE) 2019/2088 ne I’impose pas explicitement aux Etats membres.

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

A noter que les deux réglements concernés visent essentiellement a exiger la publication d’informa-
tions en matiere 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 I’amende que la CSSF et le CAA peuvent
prononcer a 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 a ce que le maximum de sanction pour 1’omission d’une information en
matiére de durabilité dans un rapport annuel ne dépasse pas celui prévu pour la non-présentation d’un
tel rapport.

Commentaire concernant [’article 20-11

L’article 20-11 nouveau prévoit, a I’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 aupres du tribunal admi-
nistratif contre les décisions prises par la CSSF ou le CAA. A des fins de cohérence, le libellé est
analogue a celui employé dans les autres chapitres de la loi du 16 juillet 2019.

Commentaire concernant [’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 I’établissement des documents dans lesquels les informations en matiére de durabilité
sont a inclure, le paragraphe 1°" de I’article 20-12 nouveau prévoit un régime de publication des sanc-
tions et mesures administratives similaire a ceux existant déja a I’heure actuelle dans le domaine du
secteur financier.

Le paragraphe 2 prévoit que la CSSF et le CAA veillent a ce que toute décision publiée conformé-
ment a I’article 20-12 demeure disponible sur leur site internet respectif pendant une période de
cinqg ans apres sa publication et que les données a caractére 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 a mettre a jour ’intitulé de citation de la loi du 16 juillet 2019 portant
mise en ceuvre des réglements EuWVECA, EuSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS afin de refléter I’in-
tégration des nouveaux chapitres 4bis et 4ter dans ladite loi.

*
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TEXTE COORDONNE

LOI DU 16 JUILLET 2019

portant mise en ceuvre des réglements EUVECA,
EUSEF, MMF, ELTIF et Titrisation STS

Chapitre 19— Mise en ceuvre du réglement (UE) n° 345/2013 du
Parlement européen et du Conseil du 17 avril 2013 relatif aux fonds
de capital-risque européens et du réglement (UE) n°® 346/2013 du
Parlement européen et du Conseil du 17 avril 2013 relatif aux fonds
d’entrepreneuriat social européens

Art. 1%, Autorité compétente au Luxembourg

La Commission de surveillance du secteur financier, dénommée ci-aprés « CSSF », est ’autorité
compétente chargée de veiller a I’application du présent chapitre, du réglement (UE) n® 345/2013 du
Parlement européen et du Conseil du 17 avril 2013 relatif aux fonds de capital-risque européens,
dénommé ci-apres « réglement (UE) n® 345/2013 », et du reglement (UE) n°® 346/2013 du Parlement
européen et du Conseil du 17 avril 2013 relatif aux fonds d’entrepreneuriat social européens, dénommé
ci-apres « réglement (UE) n® 346/2013 ».

Art. 2. Pouvoirs de la CSSF

(1) Aux fins de D’application du présent chapitre, du réglement (UE) n°® 345/2013 et du régle-
ment (UE) n° 346/2013, la CSSF est investie des pouvoirs de surveillance et d’enquéte nécessaires a
I’exercice de ses fonctions.

(2) Sans préjudice de I’article 21bis du réglement (UE) n° 345/2013 et de I’article 22bis du régle-
ment (UE) n° 346/2013, les pouvoirs de la CSSF sont les suivants :

1. d’accéder a tout document et a 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 auprés de toute personne liée a 1’activité du gestionnaire de fonds de
capitalrisque éligibles ou du fonds de capital-risque éligible, et de toute personne liée a I’activité du
gestionnaire de fonds d’entrepreneuriat social éligibles ou du fonds d’entrepreneuriat social
éligible ;

4. de procéder a des inspections sur place aupres des personnes soumises a sa surveillance ;

5. de prendre les mesures appropriées pour faire en sorte qu’un gestionnaire de fonds de capitalrisque
¢ligibles ou un gestionnaire de fonds d’entreprencuriat social éligibles continue de satisfaire respec-
tivement au réglement (UE) n° 345/2013 ou au réglement (UE) n° 346/2013 et des mesures prises
pour leur exécution ;

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

7. de transmettre des informations au procureur d’Etat 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 a 14bis et 15 du réglement (UE) n° 345/2013 ou des
articles 4 a 15bis et 16 du réglement (UE) n° 346/2013 :

1. une déclaration publique précisant I’identité de la personne responsable et la nature de la
violation ;
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2. I’interdiction temporaire pour une personne exercant des fonctions de direction ou pour toute per-
sonne physique a 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 I’avantage retiré de la violation ou
les pertes qu’elle a permis d’éviter, s’ils peuvent étre déterminés, méme 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 1’organe de direction. Lorsque la per-
sonne morale est une entreprise mere ou une filiale d’une entreprise mere qui est tenue d’établir des
comptes consolidés conformément a 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-apres « directive 2013/34/UE », le chiffre d’affaires annuel total a prendre en considération est
le chiffre d’affaires annuel total, tel qu’il ressort des derniers comptes consolidés disponibles approu-
vés par I’organe de direction de 1’entreprise mere ultime.

(2) La CSSF peut prononcer une amende d’ordre de 250 a 250 000 euros contre ceux qui font obs-
tacle a I’exercice de ses pouvoirs de controle et d’enquéte, qui ne donnent pas suite a ses injonctions
prononcées en vertu de ’article 2, paragraphe 2, point 6, ou qui lui ont sciemment donné des informa-
tions inexactes ou incomplétes suite a des demandes basées sur I’article 2, paragraphe 2, points 1 a 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 I’assise financiere de la personne physique ou morale responsable de la violation ;
4

. de I'importance des gains obtenus ou des pertes évitées par la personne physique ou morale respon-
sable de la violation, dans la mesure ou il est possible de les déterminer ;

5. des pertes subies par des tiers du fait de la violation, dans la mesure ou 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 a la restitution des gains obtenus ou des pertes évitées par
cette personne ;

7. des violations antéricures 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 réglement (UE) n° 345/2013 ou
du reglement (UE) n° 346/2013 peuvent étre 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 I’objet d’aucun recours et imposant
une sanction ou mesure administrative en raison d’une violation des articles 4 a 14bis et 15 du régle-
ment (UE) n° 345/2013 ou des articles 4 a 15bhis et 16 du réglement (UE) n°® 346/2013, sans retard
injustifi¢ aprés que la personne faisant 1’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 I’identité des personnes
responsables. Cette obligation ne s’applique pas aux décisions imposant des mesures dans le cadre
d’une enquéte.
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Cependant, si la publication de I’identité des personnes morales ou des données a caractére personnel
des personnes physiques est jugée disproportionnée par la CSSF a I’issue d’une évaluation au cas par
cas menée sur la proportionnalité de la publication de telles données ou si une telle publication com-
promet la stabilité des marchés financiers ou une enquéte en cours, la CSSF :

1. retarde la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu’au moment ou les motifs
de la non-publication cessent d’exister ;

2. publie la décision imposant la sanction ou la mesure de maniére anonyme, en conformité avec la
législation applicable, si une telle publication anonyme garantit une réelle protection des données a
caracteére 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 ou la CSSF décide de publier une sanction ou une mesure de maniére anonyme, la publication

des données pertinentes peut étre différée pendant une période raisonnable s’il est prévu que, au cours
de cette période, les motifs de la publication anonyme cesseront d’exister.

(2) La CSSF veille a ce que toute décision publiée conformément au présent article demeure dispo-
nible sur son site internet pendant une période de cinq ans apres sa publication.

Les données a caractére personnel contenues dans les publications visées a ’alinéa 1°" ne sont
maintenues sur le site internet que pendant une durée maximale de douze mois.

Chapitre 2 — Mise en ceuvre du réglement (UE) 2015/760
du Parlement européen et du Conseil du 29 avril 2015 relatif
aux fonds européens d’investissement a long terme

Art. 6. Autorité compétente au Luxembourg

La CSSF est I’autorité compétente chargée de veiller a I’application du présent chapitre et du régle-
ment (UE) 2015/760 du Parlement européen et du Conseil du 29 avril 2015 relatif aux fonds européens
d’investissement a long terme, dénommé ci-apres « réglement (UE) 2015/760 ».

Art. 7. Pouvoirs de la CSSF

Aux fins de I’application du présent chapitre et des articles 3 a 31 du réglement (UE) 2015/760, la
CSSF est investie de tous les pouvoirs de surveillance et d’enquéte prévus a 1’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 réglement (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 I’article 3, paragraphe 1%, des articles 4 et 7, de I’article 9, para-
graphes 1 et 2, des articles 10 et 12, de l’article 13, paragraphes 1°" a 6, des articles 14 a 17, de
I’article 18, paragraphes 1, 2 et 6, des articles 19 et 20, de ’article 21, paragraphes 1" et 2, des
articles 22 a 24, de I’article 25, paragraphes 1°" et 2, de I’article 26, paragraphe 1, des articles 27
et 28, de I’article 29, paragraphes 1%, 2, 3 et 5, ou des articles 30 et 31, paragraphes 1¢ a 3 du régle-
ment (UE) 2015/760 :

1. une déclaration publique précisant I’identit¢ de la personne responsable et la nature de la
violation ;

2. P’interdiction temporaire pour une personne exer¢ant des fonctions de direction ou pour toute per-
sonne physique a 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 ’avantage retiré de la violation ou
les pertes qu’elle a permis d’éviter, s’ils peuvent étre déterminés, méme 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 1’organe de direction. Lorsque la per-
sonne morale est une entreprise mére ou une filiale d’une entreprise mere qui est tenue d’établir des
comptes consolidés conformément a la directive 2013/34/UE, le chiffre d’affaires annuel total a
prendre en considération est le chiffre d’affaires annuel total, tel qu’il ressort des derniers comptes
consolidés disponibles approuvés par I’organe de direction de I’entreprise mere ultime.

(2) La CSSF peut prononcer une amende d’ordre de 250 a 250 000 euros contre ceux qui font obs-
tacle a I’exercice de ses pouvoirs de controle et d’enquéte, qui ne donnent pas suite a ses injonctions
prononcées en vertu de I’article 7, qui lui auront sciemment donné des informations inexactes ou
incompletes suite a des demandes basées sur ’article 7, ou qui ne se conforment pas a ses exigences
basées sur ’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 I’assise financiére de la personne physique ou morale responsable de la violation ;
4

. de I'importance des gains obtenus ou des pertes évitées par la personne physique ou morale respon-
sable de la violation, dans la mesure ou il est possible de les déterminer ;

5. des pertes subies par des tiers du fait de la violation, dans la mesure ou 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 a 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 réglement (UE) 2015/760
peuvent étre 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 I’objet d’aucun recours et imposant
une sanction ou mesure administrative en raison d’une violation des articles 3 a 31 du réglement (UE)
2015/760, sans retard injustifié apres que la personne faisant I’objet de cette décision en a ét¢ informée.
La publication contient au moins des informations sur le type et la nature de la violation et sur 1’identité
des personnes responsables. Cette obligation ne s’applique pas aux décisions imposant des mesures
dans le cadre d’une enquéte.

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

1. retarde la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu’au moment ou les motifs
de la non-publication cessent d’exister ;

2. publie la décision imposant la sanction ou la mesure de maniére anonyme, en conformité avec la
législation applicable, si une telle publication anonyme garantit une réelle protection des données a
caractére personnel en cause ; ou
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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 ou la CSSF décide de publier une sanction ou une mesure de maniére anonyme, la publication
des données pertinentes peut étre différée pendant une période raisonnable s’il est prévu que, au cours
de cette période, les motifs de la publication anonyme cesseront d’exister.

(2) La CSSF veille a ce que toute décision publiée conformément au présent article demeure dispo-
nible sur son site internet pendant une période de cinq ans apres sa publication.

Les données a caractére personnel des personnes physiques contenues dans les publications visées
a I’alinéa 1°" ne sont maintenues sur le site internet que pendant une durée maximale de douze mois.

Chapitre 3 — Mise en ceuvre du réglement (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 I’autorité compétente chargée de veiller a I’application du présent chapitre et du régle-
ment (UE) 2017/1131 du Parlement européen et du Conseil du 14 juin 2017 sur les fonds monétaires,
dénommé ciapres « réglement (UE) 2017/1131 ».

Art. 12. Pouvoirs de la CSSF

(1) Aux fins de I’application du présent chapitre et du réglement (UE) 2017/1131, la CSSF est
investie des pouvoirs de surveillance et d’enquéte nécessaires a 1’exercice de ses fonctions.

(2) Les pouvoirs de la CSSF sont les suivants :

1. d’accéder a tout document et a toute donnée, sous quelque forme que ce soit, et d’en recevoir ou
d’en prendre une copie ;

2. de demander a un fonds monétaire ou au gestionnaire d’un fonds monétaire de fournir des informa-
tions sans retard ;

3. d’exiger des informations auprés de toute personne liée a I’activité d’un fonds monétaire ou du
gestionnaire d’un fonds monétaire ;

4. de procéder a des inspections sur place auprés des personnes soumises a 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 reglement (UE) 2017/1131 et des mesures prises
pour son exécution ;

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

7. de transmettre des informations au procureur d’Etat 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 ’article 4, paragraphe 1%, de I’article 6, de I’article 7, paragraphes 1<
a 4, de larticle 9, de I’article 10, paragraphes 1° et 2, de I’article 11, paragraphes 1°" a 3, des
articles 12 a 14, de I’article 15, paragraphes 1° a 6, de I’article 16, de ’article 17, paragraphes 1<
a6, 8 ct9, de larticle 18, paragraphe 1%, des articles 19 a 21, de I’article 23, de I’article 24, para-
graphes 1% et 2, des articles 25 a 27, de I’article 28, paragraphes 1°" a 5, des articles 29 a 36, ou de
I’article 37, paragraphes 1° a 3 du réglement (UE) 2017/1131 :

1. une déclaration publique précisant I’identit¢é de la personne responsable et la nature de la
violation ;
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2. I’interdiction temporaire pour une personne exercant des fonctions de direction ou pour toute per-
sonne physique a 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 ’avantage retiré de la violation ou
les pertes qu’elle a permis d’éviter, s’ils peuvent étre déterminés, méme 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 1’organe de direction. Lorsque la per-
sonne morale est une entreprise mere ou une filiale d’une entreprise mere qui est tenue d’établir des
comptes consolidés conformément a la directive 2013/34/UE, le chiffre d’affaires annuel total a
prendre en considération est le chiffre d’affaires annuel total, tel qu’il ressort des derniers comptes
consolidés disponibles approuvés par I’organe de direction de I’entreprise mere ultime.

(2) La CSSF peut prononcer une amende d’ordre de 250 a 250 000 euros contre ceux qui font obs-
tacle a I’exercice de ses pouvoirs de controle et d’enquéte, qui ne donnent pas suite a ses injonctions
prononcées en vertu de 1’article 12, paragraphe 2, point 6, ou qui lui auront sciemment donné des
informations inexactes ou incomplétes suite a des demandes basées sur ’article 12, paragraphe 2,
points 1 a 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 I’assise financiére de la personne physique ou morale responsable de la violation ;
4

. de I'importance des gains obtenus ou des pertes évitées par la personne physique ou morale respon-
sable de la violation, dans la mesure ou il est possible de les déterminer ;
5. des pertes subies par des tiers du fait de la violation, dans la mesure ou 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 a 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 réglement (UE) 2017/1131
peuvent étre 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 I’objet d’aucun recours et imposant
une sanction ou mesure administrative en raison d’une violation des articles 4 a 21 et 23 a 37 du
réglement (UE) 2017/1131, sans retard injustifié aprés que la personne faisant I’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 I’identité des personnes responsables. Cette obligation ne s’applique pas aux décisions
imposant des mesures dans le cadre d’une enquéte.

Cependant, si la publication de I’identité des personnes morales ou des données a caractére personnel
des personnes physiques est jugée disproportionnée par la CSSF a I’issue d’une évaluation au cas par
cas menée sur la proportionnalité de la publication de telles données ou si une telle publication com-
promet la stabilité des marchés financiers ou une enquéte en cours, la CSSF :
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1. retarde la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu’au moment ou les motifs
de la non-publication cessent d’exister ;

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

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

(2) La CSSF veille a ce que toute décision publiée conformément au présent article demeure dispo-
nible sur son site internet pendant une période de cinq ans apres sa publication.

Les données a caractére personnel contenues dans les publications visées a ’alinéa 1°" ne sont
maintenues sur le site internet que pendant une durée maximale de douze mois.

Chapitre 4 — Mise en ceuvre du réglement (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
réglements (CE) n°® 1060/2009 et (UE) n° 648/2012

Art. 16. Autorité compétente au Luxembourg

(1) La CSSF est I’autorité compétente au Luxembourg pour veiller au respect des obligations prévues
aux articles 6 a 9 du réglement (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 réglements (CE) n° 1060/2009 et (UE) n° 648/2012, dénommé ci-aprés le « réglement (UE)
2017/2402 », par les initiateurs, les préteurs initiaux et les entités de titrisation, ci-aprés « SSPE »,
établis au Luxembourg, sans préjudice de Iarticle 29, paragraphe 3, du réglement (UE) 2017/2402.

Par dérogation a ’alinéa 1%, le Commissariat aux assurances, dénommé ci-apres le « CAA », est
Iautorité compétente au Luxembourg pour veiller au respect des obligations prévues aux articles 6
a 9 du reglement (UE) 2017/2402 par les initiateurs, les préteurs initiaux et les SSPE établis au
Luxembourg et soumis a sa surveillance.

(2) La CSSF est également I’autorité compétente au Luxembourg pour veiller, conformément a
I’article 29, paragraphe 5 du réglement (UE) 2017/2402, au respect des articles 18 a 27 dudit réglement
par les initiateurs, les sponsors et les SSPE, et au respect de 1’article 28 du réglement (UE) 2017/2402
par les tiers visés a I’article 27, paragraphe 2, dudit réglement.

Art. 17. Pouvoirs de la CSSF et du CAA

(1) Aux fins de I’application du réglement (UE) 2017/2402 et du présent chapitre, la CSSF et le
CAA sont investis des pouvoirs de surveillance et d’enquéte nécessaires a 1’exercice de leurs missions
respectives dans les limites définies par ledit réglement. (2) Les pouvoirs en question sont les
suivants :

1. d’accéder a tout document et a toute donnée, sous quelque forme que ce soit, et d’en recevoir ou
d’en prendre copie ;
. i i a tou , S1 né ire, voquer u
2. de demander des informations a toute personne et, si nécessaire, de convoquer une personne et de
I’entendre ;

3. de procéder a des inspections sur place ou des enquétes aupres des personnes soumises a leur sur-
veillance respective ;
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. d’enjoindre de respecter les dispositions du réglement (UE) 2017/2402 et des mesures prises pour

leur exécution et de s’abstenir de répéter tout comportement qui constitue une violation audit régle-
ment ou aux mesures prises pour son exécution ;

. d’adopter toute mesure nécessaire pour s’assurer que les personnes soumises a leur surveillance

continuent de se conformer aux exigences du réglement (UE) 2017/2402, du présent chapitre et des
mesures prises pour leur exécution ;

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

Art. 18. Sanctions administratives

(1) La CSSF et le CAA, en tant qu’autorités compétentes désignées en vertu de 1’article 29, para-

graphes 1% a 3, du réglement (UE) 2017/2402 et de I’article 16 de la présente loi, ont le pouvoir
d’infliger les sanctions administratives et autres mesures administratives visées au paragraphe 2, au

cas ou :

1. Pinitiateur, le sponsor ou le préteur initial ne satisfait pas aux exigences prévues a 1’article 6 du
réglement (UE) 2017/2402 ;

2. P’initiateur, le sponsor ou la SSPE ne satisfait pas aux exigences prévues a 1’article 7 du réglement
(UE) 2017/2402 ;

3. linitiateur, le sponsor ou le préteur initial ne répond pas aux critéres prévus a I’article 9 du réglement
(UE) 2017/2402 ;

4. P’initiateur, le sponsor ou la SSPE ne satisfait pas aux exigences prévues a I’article 18 du réglement
(UE) 2017/2402 ;

5. lorsqu’une titrisation est considérée comme étant simple, transparente et standardisée, 1’initiateur,
le sponsor ou la SSPE de cette titrisation ne satisfait pas aux exigences prévues aux articles 19 a 22
ou 23 a 26 du réglement (UE) 2017/2402 ;

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

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

8. le tiers agréé en vertu de ’article 28 du réglement (UE) 2017/2402 n’a pas notifié les modifications

significatives apportées aux informations fournies conformément a I’article 28, paragraphe 1¢, dudit
réglement, ou toute autre modification dont on pourrait raisonnablement estimer qu’elle influe sur
I’¢évaluation de la CSSF ou du CAA.

Lorsque les dispositions visées a 1’alinéa 1°' s’appliquent a des personnes morales, la CSSF et le

CAA ont le pouvoir d’infliger les sanctions administratives et autres mesures administratives visées au
paragraphe 2 a I’égard des membres de 1’organe de direction.

(2) La CSSF et le CAA peuvent, dans les limites de leurs compétences respectives, pour les cas

visés au paragraphe 1 :

1

. rendre un avis public qui précise ’identité de la personne physique ou morale en cause et la nature

de la violation conformément a I’article 37 du réglement (UE) 2017/2402 ;

. prononcer une interdiction temporaire d’exercer des fonctions de direction au sein de ’initiateur, du

sponsor ou de la SSPE, a I’égard de tout membre de 1’organe de direction de ces entreprises ;

. prononcer des amendes administratives d’un montant maximal de deux fois 1’avantage retiré de la

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

. dans le cas d’une personne physique, prononcer une amende administrative d’un montant maximal

de 5 000 000 euros ;

. dans le cas d’une personne morale, prononcer une amende administrative d’un montant maximal de

5000 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 I’organe de direction. Lorsque la personne
morale est une entreprise meére ou une filiale d’une entreprise mére qui est tenue d’établir des
comptes consolidés conformément a la directive 2013/34/UE, le chiffre d’affaires total annuel net
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a prendre en considération est le chiffre d’affaires total annuel tel qu’il ressort des derniers comptes
consolidés disponibles approuvés par I’organe de direction de I’entreprise mere ultime.

La CSSF et le CAA peuvent prononcer, dans les limites de leurs compétences respectives, une
amende d’ordre de 250 a 250 000 euros contre ceux qui font obstacle a 1’exercice de leurs pouvoirs
de surveillance et d’enquéte, qui ne donnent pas suite aux injonctions prononcées en vertu de
I’article 17, paragraphe 2, point 4, ou qui auront sciemment donné des informations inexactes ou
incomplétes suite a des demandes basées sur ’article 17, paragraphe 2, points 1 a 3.

(3) La CSSF peut en outre prononcer une interdiction temporaire imposée a I’initiateur et au sponsor
de notifier, en application de 1’article 27, paragraphe 1%, du réglement (UE) 2017/2402, qu’une titri-
sation satisfait aux exigences prévues aux articles 19 a 22 ou 23 a 26 dudit réglement dans le cas d’une
violation visée au paragraphe 1%, alinéa 1%, points 5 et 6, de la présente loi et prononcer un retrait
temporaire de I’agrément visé a I’article 28, du réglement 2017/2402 dans le cas d’une violation visée
au paragraphe 1%, alinéa 1, 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 réglement (UE)
2017/2402 peuvent étre 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
a Particle 37 du reglement (UE) 2017/2402, toute décision d’imposer une sanction administrative
n’ayant fait I’objet d’aucun recours et prononcée en raison d’une violation a I’article 6, 7, 9 ou 27,
paragraphe 1%, du réeglement (UE) 2017/2402, sans retard injustifi¢ apres que la personne faisant I’objet
de cette décision en a été informeée.

(2) Lorsque la publication de I’identité, dans le cas de personnes morales, ou de ’identité et des
données a caractére personnel, dans le cas de personnes physiques, est jugée disproportionnée par la
CSSF ou le CAA a I’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 enquéte pénale en cours,
ou lorsque la publication est de nature a causer, pour autant que la CSSF ou le CAA puisse le déter-
miner, un préjudice disproportionné a la personne concernée, la CSSF et le CAA :

1. différent la publication de la décision d’imposer la sanction administrative jusqu’a ce que les raisons
de ne pas la publier cessent d’exister ;

2. publient la décision d’imposer la sanction administrative de maniére 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 ceuvre du réglement (UE) 2019/1238
du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif
a 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
réglement (UE) 2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif au produit
paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP), ci-aprés le « réglement (UE) 2019/1238 ».

Art. 20-2. Autorité compétente au Luxembourg

(1) La CSSF est ’autorité compétente chargée de veiller a I’application du présent chapitre et
du réglement (UE) 2019/1238 par les fournisseurs et distributeurs de PEPP qui relévent de la
surveillance de la CSSF.
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La CSSF est ’autorité compétente de I’Etat 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-aprés « PEPP », au Luxembourg, et qui, s’ils
étaient établis au Luxembourg, reléveraient de la surveillance de la CSSF.

(2) Le CAA est I’autorité compétente chargée de veiller a I’application du présent chapitre et
du réglement (UE) 2019/1238 par les fournisseurs et distributeurs de PEPP qui relevent de la
surveillance du CAA.

Le CAA est Pautorité compétente de I’Etat 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, reléveraient de la surveillance du CAA.

(3) Par dérogation au paragraphe 1%, alinéa 2, et au paragraphe 2, alinéa 2, la CSSF est I’au-
torité compétente de I’Etat membre d’accueil pour les institutions de retraite professionnelle
établies dans un autre Etat membre, visées a I’article 6, paragraphe 1%, lettre c), du réglement
(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 I’application du présent chapitre, du reéglement (UE) 2019/1238 et des mesures
prises pour leur exécution, la CSSF et le CAA sont investis des pouvoirs de surveillance et d’en-
quéte nécessaires a ’exercice de leurs fonctions dans les limites définies par ledit réglement.

(2) Les pouvoirs de la CSSF et du CAA sont les suivants :

1. accéder a tout document et a 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 aupreés de toute personne liée a I’activité du fournisseur de PEPP, et
de toute personne liée a I’activité du distributeur de PEPP ;

4. procéder a des inspections sur place auprés des personnes soumises a 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 réglement (UE) 2019/1238 et
des mesures prises pour son exécution ;

6. enjoindre a un fournisseur de PEPP ou a un distributeur de PEPP de se conformer aux dis-
positions du réglement (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’Etat 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 D’article 4, de ’article 5, paragraphe 1%, de I’article 6, paragraphe 1<,
paragraphe 2 et paragraphe 6, alinéa 2, de I’article 7, paragraphe 3, de I’article 8, para-
graphe 5, de D’article 9, de P’article 14, de I’article 15, paragraphes 1€ et 5, de I’article 18, de
Iarticle 19, de article 20, paragraphes 1¢* et 4, de ’article 21, paragraphes 1¥ , 2 et 6, de
Particle 22, de Darticle 23, paragraphe 1%, de P’article 24, de Darticle 25, paragraphe 1%, de
I’article 26, de Particle 27, de ’article 28, paragraphes 1< a 4, de ’article 29, de I’article 30,
paragraphe 1%, de D’article 33, paragraphes 1¢ et 2, de Darticle 34, de D’article 35, de
I’article 36, paragraphe 1¢, de ’article 37, paragraphe 1%, de D’article 38, de I’article 39, de
I’article 40, paragraphes 1, 3 et 4, paragraphe 5, alinéa 1, paragraphe 6 et paragraphe 8,
de DParticle 41, paragraphe 1%, de Darticle 42, paragraphes 2 et 3, de D’article 44, de
I’article 45, paragraphes 1¢f et 2, de I’article 46, paragraphe 1¢, de D’article 48, para-
graphe 1%, de Particle 49, paragraphe 3, de ’article 50, paragraphes 1< a 5, de ’article 52,
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de DParticle 53, de I’article 54, paragraphes 3 et 4, de D’article 55, paragraphe 1%, de
P’article 56, de I’article 59 et de ’article 60 du réglement (UE) 2019/1238 ;

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

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

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

(2) Dans les cas visés au paragraphe 1, la CSSF et le CAA peuvent prononcer, dans les limites
de leurs compétences respectives, contre les personnes soumises a 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 I’identité de la personne physique ou morale et la nature
de la violation ;

2. une injonction ordonnant a 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 a leur surveillance, imposée a tout membre de son organe de direction, de surveillance
ou d’administration qui est tenu pour responsable, ou a 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
5000 000 euros ;

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

lation ou les pertes qu’elle a permis d’éviter, si celui-ci peut étre déterminé, méme 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 a I’article 68, paragraphe 2, du réglement (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 réglement (UE)
2019/1238 peuvent étre 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 a P’article 69 du réglement (UE) 2019/1238, les décisions imposant une sanction ou mesure
administrative prononcée en raison d’une violation visée a Darticle 20-4, paragraphe 1,

7774 - Dossier consolidé : 27



22

points 1 a 3, sans retard injustifié aprés que la personne faisant ’objet de cette décision en a été
informée.

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

Les données a caractére personnel des personnes physiques contenues dans les publications
visées a I’alinéa 1¢' ne sont maintenues sur leur site internet que pendant une durée maximale
de douze mois.

Chapitre 4ter - Mise en ceuvre du réglement (UE) 2019/2088 du

Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la

publication d’informations en matiére de durabilité dans le secteur

des services financiers et du réglement (UE) 2020/852 du Parlement

européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur I’établissement d’un

cadre visant a favoriser les investissements durables et modifiant
le réglement (UE) 2019/2088

Art. 20-7. Définitions

Les termes utilisés dans le présent chapitre ont la signification qui leur est attribuée par le
réglement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la
publication d’informations en matiére de durabilité dans le secteur des services financiers,
dénommé ci-aprés « réglement (UE) 2019/2088 » ou le réglement (UE) 2020/852 du Parlement
européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur I’établissement d’un cadre visant a favoriser les
investissements durables et modifiant le réglement (UE) 2019/2088, dénommé ci-apres « regle-
ment (UE) 2020/852 ».

Art. 20-8. Autorité compétente au Luxembourg

(1) La CSSF est Pautorité compétente chargée de veiller a I’application du présent chapitre,
du reéglement (UE) 2019/2088 et du réglement (UE) 2020/852, par les acteurs des marchés finan-
ciers et les conseillers financiers qui relévent de sa surveillance.

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

Art. 20-9. Pouvoirs de la CSSF et du CAA

(1) Aux fins de I’application du présent chapitre, du réglement (UE) 2019/2088 et du régle-
ment (UE) 2020/852 et des mesures prises pour leur exécution, la CSSF et le CAA sont investis
des pouvoirs de surveillance et d’enquéte nécessaires a I’exercice de leurs fonctions dans les
limites définies par lesdits réglements.

(2) Les pouvoirs de la CSSF et du CAA sont les suivants :

1. accéder a tout document et a 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 auprés de toute personne liée a I’activité d’un acteur des marchés
financiers ou d’un conseiller financier ;

4. procéder a des inspections sur place auprés des personnes soumises a 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 réglement (UE) 2019/2088,
du réglement (UE) 2020/852 et des mesures prises pour leur exécution ;

6. enjoindre a un acteur des marchés financiers ou a un conseiller financier de se conformer aux
dispositions du réglement (UE) 2019/2088, du réglement (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 ;

. enjoindre a un acteur des marchés financiers ou a un conseiller financier de publier des infor-

mations a publier conformément au réglement (UE) 2019/2088 et au réglement (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 critéres posés par les réglements (UE) 2019/2088 et (UE) 2020/852 et
les mesures prises pour leur exécution, et d’exiger la publication d’un communiqué
rectificatif ;

. transmettre des informations au procureur d’Etat en vue de poursuites pénales ;

. donner instruction a des réviseurs d’entreprises agréés ou des experts d’effectuer des vérifi-

cations ou des enquétes.

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 D’article 3, de DP’article 4, paragraphes 1< a 5, de P’article 5, de

I’article 6, de ’article 7, de ’article 8, paragraphes 1¢* a 2bis, de ’article 9, paragraphes 1¢*
a 4bis, de ’article 10, paragraphe 1%, de ’article 11, paragraphes 1¢ a 3, de ’article 12 et de
I’article 13, paragraphe 1%, du réglement (UE) 2019/2088 ;

. en cas de violation de I’article 5, de ’article 6 et de ’article 7 du réglement (UE) 2020/852 ;

. contre ceux qui font obstacle a I’exercice de leurs pouvoirs de surveillance et d’enquéte, qui

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

(2) Dans les cas visés au paragraphe 1%, 1a CSSF et le CAA peuvent prononcer, dans les limites

de leurs compétences respectives, contre les personnes soumises a 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 I’identité de la personne responsable et la nature de la
violation ;

. interdiction temporaire pour une personne exercant des fonctions de direction ou pour toute

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

. une amende administrative d’un montant de 250 a 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 ;

. du degré de responsabilité de la personne physique ou morale responsable de la violation ;

de Dassise financiére de la personne physique ou morale responsable de la violation ;

2
3.
4. de 'importance des gains obtenus ou des pertes évitées par la personne physique ou morale

responsable de la violation, dans la mesure ou il est possible de les déterminer ;

. des pertes subies par des tiers du fait de la violation, dans la mesure ou il est possible de les

déterminer ;

. 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 a 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 réglement (UE)
2019/2088 ou du réglement (UE) 2020/852 peuvent étre 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 ’objet
d’aucun recours et imposant une sanction ou mesure administrative prononcée en raison d’une
violation visée a ’article 20-10, paragraphe 1€, points 1 et 2, sans retard injustifié apres que la
personne faisant ’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 I’identité des personnes responsables.
Cette obligation ne s’applique pas aux décisions imposant des mesures dans le cadre d’une
enquéte.

Cependant, si la publication de ’identité des personnes morales ou des données a caractére
personnel des personnes physiques est jugée disproportionnée par la CSSF ou le CAA a Dissue
d’une évaluation au cas par cas menée sur la proportionnalité de la publication de telles données
ou si une telle publication compromet la stabilité des marchés financiers ou une enquéte en cours,
la CSSF et le CAA :

1. retardent la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu’au moment ou
les motifs de la non-publication cessent d’exister ;

2. publient la décision imposant la sanction ou la mesure de maniére anonyme, en conformité
avec la législation applicable, si une telle publication anonyme garantit une réelle protection
des données a caractére personnel en cause ; ou

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

(2) La CSSF et le CAA veillent a ce que toute décision publiée conformément au présent article
demeure disponible sur leur site internet respectif pendant une période de cinq ans aprés sa
publication.

Les données a caractére personnel des personnes physiques contenues dans les publications
visées a I’alinéa 1¢* 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. A Darticle 12-3, paragraphe 2, lettre b), alinéa 1, 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. A Tarticle 12-5, paragraphe 4bis, de la méme 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. ».

7774 - Dossier consolidé : 30



25

Chapitre 6 — Modification de la loi du 23 juillet 2016
relative aux fonds d’investissement alternatifs réservés

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

Art. 24. A Darticle 49 de la méme 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 étre 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 a 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 aolt 1915 sur les sociétés commerciales. ».

Chapitre 7 — Dispositions finales

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

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

sk

FICHE FINANCIERE

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

Le projet de loi portant :

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

2° mise en ceuvre du réglement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre
2019 sur la publication d’informations en matiére de durabilit¢ dans le secteur des services
financiers ;

3° mise en ceuvre du réglement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020
sur I’établissement d’un cadre visant a favoriser les investissements durables et modifiant le regle-
ment (UE) 2019/2088 ; et

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

n’aura pas d’impact financier direct sur le budget de 1’Etat.

sk
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FICHE D’EVALUATION D’IMPACT

Intitulé du projet :

Ministére initiateur :

Auteur(s) :

Téléphone :
Courriel :

Objectif(s) du projet :

Date :

Projet de loi portant :

1° mise en ceuvre du réglement (UE) 2019/1238 du Parlement européen
et du Conseil du 20 juin 2019 relatif 2 un produit paneuropéen
d’épargne-retraite individuelle (PEPP) ;

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

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

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

Ministére des Finances

Direction « Services financiers, stabilité financiére et cadre réglemen-
taire de la place financiére »

247-82669/247-82636
finservices@fi.etat.lu

Le projet de loi vise a mettre en ceuvre, d’une part, le réglement (UE)
2019/1238 du Parlement européen et du Conseil du 20 juin 2019 relatif
a un produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP), et
d’autre part, deux réglements en matiére de finance durable (réglement
(UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre
2019 sur la publication d’informations en matié¢re de durabilité dans le
secteur des services financiers et réglement (UE) 2020/852 du Parlement
européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur I’établissement d’un cadre
visant a favoriser les investissements durables et modifiant le régle-
ment (UE) 2019/2088), en procédant a la désignation des autorités com-
pétentes, et en les dotant des pouvoirs de surveillance et de sanctions
administratives nécessaires pour les besoins desdits réglements.

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

03/02/2021

1. Partie(s) prenante(s)

Mieux légiférer

(organismes divers, citoyens, ...) consultée(s) : Oui Non [

Si oui, laquelle/lesquelles : CSSF, CAA
Remarques/Observations :

2. Destinataires du projet :

— Entreprises/Professions libérales : Oui ®  Non O

— Citoyens :
— Administrations :

Oui 0 Non X
Oui ® Non O
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. Le principe « Think small first » est-il respecté ? Ouidl NonO Na.!

(c.-a-d. des exemptions ou dérogations sont-elles prévues
suivant la taille de I’entreprise et/ou son secteur d’activité ?)

Remarques/Observations :

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

Existe-t-il un texte coordonné ou un guide pratique,
mis a jour et publié d’une fagon réguliere ? Oui 0  Non

Remarques/Observations :

. Le projet a-t-il saisi 1’opportunité pour supprimer ou simplifier
des régimes d’autorisation et de déclaration existants, ou pour
améliorer la qualité des procédures ? Oui 0  Non ¥

Remarques/Observations :

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

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

Les destinataires doivent s’adapter aux nouvelles régles introduites
par le projet de loi ainsi que par les réglements (UE) 2019/2088 et
(UE) 2020/852 et encourent dés lors des colts qui varient d’une
entité a ’autre et qui sont difficiles a chiffrer ex ante.

. a) Le projet prend-il recours a un échange de données
inter-administratif (national ou international) plutét que de
demander I’information au destinataire ? Ouild NonO Na. X

Si oui, de quelle(s) donnée(s) et/ou administration(s) s’agit-il ?
b) Le projet en question contient-il des dispositions spécifiques
concernant la protection des personnes a 1’égard du traitement
des données & caractére personnel* ? Oui O  Non N.a. O

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

. Le projet prévoit-il :

— une autorisation tacite en cas de non réponse de
I’administration ? Ouid Non[O N.a.

— des délais de réponse a respecter par I’administration ? Ouidl Non[O N.a.

— le principe que 1’administration ne pourra demander des
informations supplémentaires qu’une seule fois ? Ouild NonO N.a.

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

Si oui, laquelle :

N.a. : non applicable.

11 s’agit d’obligations et de formalités administratives imposées aux entreprises et aux citoyens, liées a I’exécution, 1’application
ou la mise en oeuvre d’une loi, d’un réglement grand-ducal, d’une application administrative, d’un réglement ministériel,
d’une circulaire, d’une directive, d’un réglement UE ou d’un accord international prévoyant un droit, une interdiction ou une
obligation.

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

Loi modifiée du 2 aott 2002 relative a la protection des personnes a 1’égard du traitement des données a caractére 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 2 Oui 0  Non [0 N.a. X

Sinon, pourquoi ?

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

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

13. Y a-t-il une nécessité d’adapter un systéme informatique aupres
de I’Etat (e-Government ou application back-office) ? Oui O  Non

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

14. Y a-t-il un besoin en formation du personnel de I’administration
concernée ? Oui 0  Non N.a. O

Si oui, lequel ?
Remarques/Observations :

Egalité des chances

15. Le projet est-il :

— principalement centré sur 1’égalité des femmes et des hommes ? Oui 0  Non

— positif en matiére d’égalité des femmes et des hommes ? Oui 0  Non
Si oui, expliquez de quelle maniére :

— neutre en matiére d’égalité des femmes et des hommes ? Oui ¥  Non O
Si oui, expliquez pourquoi : Le projet de loi ne fait pas
de distinction entre femmes et hommes

— négatif en matiére d’égalité des femmes et des hommes ? Oui 0  Non ¥
Si oui, expliquez de quelle maniére :

16. Y a-t-il un impact financier différent sur les femmes
et les hommes ? Ouildl NonE Na O

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

17. Le projet introduit-il une exigence relative a la liberté
d’établissement soumise a évaluation® ? Ouidl Non[O N.a.

Si oui, veuillez annexer le formulaire A, disponible au site
Internet du Ministére de I’Economie et du Commerce extérieur :

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

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

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

www.eco.public.lu/attributions/dg2/d consommation/d march_int_rieur/Services/index.html

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

6 Article 16, paragraphe 1, troisieme alinéa et paragraphe 3, premiere phrase de la directive « services » (cf. Note explicative,
p. 10-11)
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REGLEMENT (UE) 2019/1238 DU PARLEMENT EUROPEEN ET DU CONSEIL
du 20 juin 2019
relatif & un produit paneuropéen d’épargne-retraite individuelle (PEPP)

(Texte présentant de I'intérét pour I'EEE)

LE PARLEMENT EUROPEEN ET LE CONSEIL DE L'UNION EUROPEENNE,

vu le traité sur le fonctionnement de I'Union européenne, et notamment son article 114,

vu la proposition de la Commission européenne,

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

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

statuant conformément a la procédure 1égislative ordinaire (%),

considérant ce qui suit:

Les ménages de I'Union figurent parmi ceux qui épargnent le plus dans le monde, mais I'essentiel de cette épargne
se trouve sur des comptes bancaires & court terme. Investir davantage dans les marchés de capitaux peut contribuer
a relever les défis posés par le vieillissement de la population et par la faiblesse des taux d'intérét.

Les pensions de retraite représentent une part essentielle du revenu des retraités et, pour de nombreuses personnes,
une prestation de retraite suffisante fait la différence entre passer ses vieux jours a l'abri du besoin ou dans la
pauvreté. Elles sont une condition préalable a I'exercice des droits fondamentaux énoncés dans la Charte des droits
fondamentaux de I'Union européenne, notamment a larticle 25 sur les droits des personnes dgées qui dispose que:
«’'Union reconnait et respecte le droit des personnes agées a mener une vie digne et indépendante et a participer a
la vie sociale et culturelle».

L'Union est confrontée a plusieurs défis, dont les défis démographiques dus au fait que I'Europe est un continent
vieillissant. De plus, les profils de carriere, le marché du travail et la répartition des richesses connaissent actuel-
lement des changements radicaux, notamment en raison de la révolution numérique.

() JO C81 du 2.3.2018, p. 139.

(%) Position du Parlement européen du 4 avril 2019 (non encore parue au Journal officiel) et décision du Conseil du 14 juin 2019.
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Les pensions de retraite sont en grande partie provisionnées par des régimes publics. Sans préjudice de la
compétence nationale exclusive concernant l'organisation des régimes de retraite, définie dans les traités, l'adéqua-
tion des revenus et la viabilité financiére des régimes de retraite nationaux sont essentielles pour la stabilité de
I'Union dans son ensemble. Canaliser une plus grande part de I'épargne des européens qui existe sous la forme de
liquidités ou de dépots bancaires vers des produits d'investissement a long terme, comme des produits d'épargne-
retraite facultatifs concus pour apporter une retraite 3 long terme, apporterait des avantages aussi bien aux
personnes (qui profiteraient ainsi de meilleurs rendements et d’'une meilleure retraite) qu’a I'économie dans son
ensemble.

En 2015, 11,3 millions de citoyens de I'Union en age de travailler (de 20 a 64 ans) résidaient dans un Etat membre
autre que celui dont ils étaient ressortissants et 1,3 million de citoyens de I'Union travaillaient dans un Etat
membre autre que celui ot ils résidaient.

La portabilité du produit paneuropéen d'épargne-retraite individuelle (PEPP), dont la nature est celle d'une épargne-
retraite @ long terme, renforcera son attractivité en tant que produit, notamment auprés des jeunes et des
travailleurs mobiles, et contribuera a un meilleur exercice par les citoyens de 'Union de leur droit a vivre et a
travailler dans I'ensemble de 'Union.

Les produits d'épargne-retraite individuelle jouent un réle majeur en faisant le lien entre les épargnants a long
terme et les possibilités d'investissement a long terme. Un marché européen plus vaste des produits d’épargne-
retraite individuelle améliorera l'approvisionnement en fonds des investisseurs institutionnels et favorisera les
investissements dans I'économie réelle.

Le présent reglement permet la création d'un produit d’épargne-retraite individuelle, dont la nature sera celle d’'une
épargne-retraite a long terme et qui tiendra compte des facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance
visés dans les principes pour l'investissement responsable soutenus par les Nations unies dans toute la mesure du
possible, sera simple, siir, transparent, favorable aux consommateurs, proposé a un prix raisonnable et transférable
dans toute 'Union, et complétera les régimes existants dans les Etats membres.

Actuellement, le fonctionnement du marché intérieur des produits d’épargne-retraite individuelle n’est pas sans
probleme. Dans certains Etats membres, il n’y a pas encore de marché des produits d'épargne-retraite individuelle.
Dans d’autres, il existe des produits d'épargne-retraite individuelle, mais le degré de fragmentation est important
entre les marchés nationaux. Dans ces conditions, le degré de portabilité des produits d’épargne-retraite individuelle
est limité. Des lors, les personnes peuvent rencontrer des difficultés dans l'exercice de leurs libertés fondamentales.
Par exemple, elles pourraient étre empéchées d’accepter un emploi ou de prendre leur retraite dans un autre Etat
membre. En outre, la possibilité quont les fournisseurs d’user de la liberté d’établissement et de la liberté de
prestation des services est entravée par le manque de standardisation des produits d’épargne-retraite individuelle.

Comme le marché intérieur des produits d' épargne-retraite individuelle est fragmenté et hétérogene, l'incidence des
PEPP pourrait varier fortement d’'un Etat membre a Fautre, et tel pourrait étre le cas, également, du public cible.
Dans certains Etats membres, les PEPP pourraient apporter des solutions aux personnes qui, actuellement, n’ont pas
accés a des prestations suffisantes. Dans d’autres Etats membres, les PEPP pourraient offrir un éventail de choix plus
large aux consommateurs ou proposer des solutions aux citoyens mobiles. Toutefois, les PEPP ne devraient pas étre
destinés a remplacer les régimes de retraite nationaux existants, puisquil s'agit d'un produit d'épargne-retraite
individuelle supplémentaire et complémentaire.
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L'union des marchés des capitaux permettra de mobiliser des capitaux en Europe au profit de toutes les entreprises,
y compris les petites et moyennes entreprises, des projets d'infrastructure et autres projets durables a long terme,
qui en ont besoin pour se développer et créer des emplois. L'un des principaux objectifs de I'union des marchés des
capitaux est d’accroitre les investissements et d’élargir le choix pour les investisseurs de détail en utilisant mieux
I'épargne européenne. A cette fin, un PEPP représentera une nouvelle étape du renforcement de lintégration des
marchés des capitaux par son soutien au financement a long terme de I'économie réelle, compte tenu de la nature
du produit, qui est une épargne-retraite a long terme, et de la durabilité des investissements.

Ainsi quelle I'a annoncé le 30 septembre 2015 dans son plan d’action pour la mise en place d'une union des
marchés des capitaux, da Commission étudiera l'opportunité d’établir un cadre stratégique pour la mise en place
d'un marché européen de produits d’épargne-retraite individuelle simples, rentables et compétitifs, et déterminera si
une législation européenne est nécessaire a cette fin».

Dans sa résolution du 19 janvier 2016 sur le bilan et les enjeux de la réglementation européenne sur les services
financiers: incidence et progression vers un cadre de réglementation financiére de I'Union plus efficace et efficient
et vers une Union des marchés de capitaux (), le Parlement européen a souligné a nécessité de promouvoir un
environnement qui stimule l'innovation en matiére de produits financiers, en vue d'accroitre la diversité et les
avantages pour I'économie réelle et encourager davantage les investissements, et qui soit également susceptible de
contribuer a la distribution de retraites adéquates, stires et viables, par exemple avec le développement d’'un produit
de pension paneuropéen, de conception simple et transparente».

Dans ses conclusions du 28 juin 2016, le Conseil européen a préconisé «des progres rapides et résolus afin de
faciliter l'accés des entreprises au financement et de soutenir l'investissement dans I'économie réelle en faisant
progresser le programme pour la mise en place d’'une union des marchés des capitaux.

Dans sa communication du 14 septembre 2016 intitulée «Union des marchés des capitaux — Accélérer les
réformes», la Commission a annoncé qu'elle «envisage[ait] de soumettre des propositions pour un produit
d’épargne-retraite individuelle européen simple, efficient et compétitif. [...] Les options envisagées comprennent
une éventuelle proposition législative, qui pourrait étre présentée en 2017».

Dans sa communication du 8 juin 2017 sur I'examen a mi-parcours du plan d’action concernant I'union des
marchés des capitaux, la Commission a annoncé, «d'ici la fin du mois de juin 2017, une proposition législative
relative & un produit paneuropéen d'épargne-retraite individuelle. Cette proposition jettera les bases d’'un marché
plus sar, plus rentable et plus transparent de produits d’épargne-retraite facultatifs d'un coat abordable pouvant étre
gérés a l'échelle paneuropéenne. Cela permettra de répondre aux besoins des personnes souhaitant améliorer
l'adéquation de leur épargne pour la retraite, de faire face au défi démographique, de compléter les produits et
régimes de retraite existants, et d’'optimiser la rentabilité de I'épargne-retraite individuelle en proposant des possi-
bilités intéressantes d’investissement a long terme de cette épargnen.

Le développement d’'un PEPP contribuera a accroitre les possibilités de choix d’épargne-retraite, en particulier pour
les travailleurs mobiles, et a établir un marché européen pour les fournisseurs de PEPP. Cependant, il ne devrait étre
que complémentaire par rapport aux régimes de retraite publics.

L'éducation financiere peut aider les ménages a comprendre et a appréhender leurs choix d’épargne parmi les
produits d’épargne-retraite individuelle facultatifs. Les épargnants devraient aussi avoir une réelle possibilité de bien
comprendre les risques et les caractéristiques associés a un PEPP.

() JOC11 du 12.1.2018, p. 24.
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Un cadre législatif pour un PEPP jettera les bases d'un marché performant d'investissements liés a la retraite
abordables et volontaires qui peuvent étre gérés a l'échelle paneuropéenne. En venant s'ajouter aux régimes et
produits d’épargne-retraite publics et professionnels existants, il contribuera a répondre aux besoins des personnes
qui souhaitent améliorer 'adéquation de leur épargne-retraite, a faire face au défi démographique et a fournir une
nouvelle source considérable de capitaux privés pour les investissements a long terme. Ce cadre ne se substituera
pas aux produits ou régimes de retraite individuelle qui existent déja au niveau national, pas plus quil ne les
harmonisera, et il ne remettra pas en cause les régimes et produits d’épargne-retraite publics et professionnels
existant au niveau national.

Un PEPP est un produit de retraite individuelle non professwrmelle que souscrit volontairement un épargnant PEPP
en vue de sa retraite. Etant donné qu'un PEPP devrait prévoir une accumulation de capital a long terme, les
possibilités de retrait de capital anticipé devraient étre limitées et pourraient étre pénalisées.

Le présent reglement harmonise un ensemble de caractéristiques principales pour le PEPP, relatives a des éléments
essentiels tels que la distribution, le contenu minimum des contrats, la politique d'investissement, le changement de
fournisseur, ou la fourniture et la portabilité transfrontiéres. L'harmonisation de ces caractéristiques principales
améliorera les conditions de concurrence pour les fournisseurs de produits d’épargne-retraite individuelle au sens
large et contribuera a 'achévement de I'union des marchés des capitaux et a lintégration du marché intérieur de
I'épargne-retraite individuelle. Il en résultera un produit paneuropéen largement standardisé, disponible dans tous
les Etats membres, qui permet aux consommateurs de tirer pleinement parti du marché intérieur en transférant
leurs droits & pension a l'étranger et leur offre un choix plus grand de fournisseurs, y compris au-dela des
frontiéres. Du fait de la diminution des obstacles a la fourniture transfrontiére de services de retraite, un PEPP
permettra d’accroitre la concurrence entre les fournisseurs a un niveau paneuropéen et de créer des économies
d’échelle qui devraient bénéficier aux épargnants.

Larticle 114 du traité sur le fonctionnement de I'Union européenne autorise I'adoption d’actes sous la forme tant
de réglements que de directives. L'adoption d'un réglement a été préférée parce que lacte serait directement
applicable dans tous les Etats membres. Par conséquent, un réglement accélérerait le développement des PEPP
et permettrait de répondre plus rapidement a la nécessité d’accroitre I'épargne-retraite et les investissements dans le
contexte de l'union des marchés des capitaux. Le présent réglement harmonise les caractéristiques principales des
PEPP, qui ne doivent pas étre soumises a des regles nationales spécifiques; un réeglement semble donc plus adapté
qu'une directive dans ce cas. Par contre, les caractéristiques qui ne relevent pas du champ d'application du présent
réglement (par exemple, les conditions relatives a la phase d'accumulation) font I'objet de régles nationales.

Le présent réglement devrait établir des régles uniformes concernant I'enregistrement, la fourniture, la distribution
et la surveillance des PEPP. Les PEPP devraient étre soumis aux dispositions du présent réglement, au droit sectoriel
pertinent de I'Union ainsi quaux actes délégués et d’exécution correspondants. En outre, les lois adoptées par les
Etats membres pour la mise en ceuvre du droit sectoriel de I'Union devraient s'appliquer. Pour les questions qui ne
sont pas déja couvertes par le présent reglement ou par le droit sectoriel de 'Union, les législations respectives des
Etats membres devraient s'appliquer. Un PEPP devrait également faire l'objet d'un contrat conclu entre I'épargnant
PEPP et le fournisseur de PEPP (ci-aprés dénommé «contrat PEPP»). Un ensemble de caractéristiques essentielles du
produit devrait figurer dans le contrat PEPP. Le présent réglement devrait étre sans préjudice des regles de droit
international privé de I'Union, notamment celles relatives a la compétence judiciaire et au droit applicable. Il devrait
également étre sans préjudice du droit national en matiére contractuelle, sociale et fiscale, et dans le domaine du
travail.

Le présent reglement devrait préciser que le contrat PEPP doit se conformer a toutes les régles applicables. En outre,
le contrat PEPP devrait fixer les droits et obligations des parties et comprendre un ensemble de caractéristiques
essentielles du produit. Un contrat PEPP pourrait également étre conclu par le représentant d’'un groupe d’épar-
gnants PEPP, par exemple une association d'épargnants indépendante, agissant au nom de ce groupe, pour autant
que cela ait lieu dans le respect du présent reglement et du droit national applicable et que les épargnants PEPP qui
souscrivent de cette maniere obtiennent les mémes informations et conseils que les épargnants PEPP concluant un
contrat PEPP, que ce soit directement avec un fournisseur de PEPP ou par l'intermédiaire d’'un distributeur de PEPP.
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Les fournisseurs de PEPP devraient pouvoir accéder a I'ensemble du marché de 'Union avec un seul enregistrement
de produit a accorder sur la base d’'un ensemble unique de regles. Pour commercialiser un produit sous la
désignation «PEPP», les candidats fournisseurs de PEPP devraient solliciter son enregistrement aupres de leurs
autorités compétentes. Le présent reglement n'empéche pas l'enregistrement d'un produit d'épargne-retraite indi-
viduelle existant qui satisfait aux conditions énoncées par le présent réglement. Les autorités compétentes devraient
prendre une décision d’enregistrement si le candidat fournisseur de PEPP a fourni toutes les informations néces-
saires et si des dispositions appropriées sont en place pour satisfaire aux exigences du présent réglement. Apres
avoir pris une décision d'enregistrement, les autorités compétentes devraient informer I'Autorité européenne de
surveillance (Autorité européenne des assurances et des pensions professionnelles) (AEAPP), instituée par le régle-
ment (UE) n®1094/2010 du Parlement européen et du Conseil (¥) en conséquence pour quelle enregistre le
fournisseur de PEPP et le PEPP dans le registre public centralisé. Cet enregistrement devrait étre valable dans
ensemble de I'Union. Pour assurer une surveillance efficace du respect des exigences uniformes établies dans le
présent reglement, toute modification ultérieure des informations et documents fournis pendant la procédure
d'enregistrement devrait étre immédiatement signalée aux autorités compétentes et a 'AEAPP, le cas échéant.

L'AEAPP devrait créer un registre public centralisé pour contenir des informations sur les PEPP qui ont été
enregistrés et qui pourraient étre fournis et distribués dans I'Union, ainsi que sur les fournisseurs de PEPP, et
une liste des Etats membres dans lesquels le PEPP est proposé. Lorsque des fournisseurs de PEPP ne distribuent pas
de PEPP sur le territoire d'un Etat membre mais sont en mesure d’ouvrir un sous-compte pour cet Etat membre de
maniére a assurer la portabilité au bénéfice de leurs clients PEPP, ce registre devrait également contenir des
informations sur les Etats membres pour lesquels le fournisseur de PEPP propose des sous-comptes.

La facon dont les institutions de retraite professmnnelle (IRP), visées dans la directive (UE) 2016/2341 du
Parlement europeen et du Conseil (°), sont organisées et reglementees varie fortement d’un Etat membre a autre.
Dans certains Etats membres, les IRP ne sont autorisées a exercer des activités que dans le domaine de lepargne-
retraite professmnnelle tandis que dans d’autres Etats membres, ces institutions, y compris les entités agréées
chargées de les gérer ou d’agir pour leur compte lorsque les IRP n'ont pas la personnalité juridique, sont autorisées
a exercer des activités dans le domaine de I'épargne-retraite professionnelle et individuelle. Cette situation a non
seulement conduit & 'émergence de structures organisationnelles différentes au niveau des IRP mais s’est également
accompagnée de pratiques de surveillance différentes au niveau national. En particulier, la surveillance prudentielle
des IRP qui sont autorisées a exercer des activités dans le domaine de I'épargne-retraite professionnelle et indivi-
duelle est plus étendue que celle des IRP qui n'exercent des activités que dans le domaine de I'épargne-retraite
professionnelle.

Afin de ne pas mettre en péril la stabilité financiére et de tenir compte des différences en matiere de structure
organisationnelle et de surveillance, les seules IRP qui devraient étre autorisées a fournir des PEPP sont celles qui
sont également agréées et font l'objet d'une surveillance pour offrir, en outre, des produits d'épargne-retraite
individuelle en application du droit national. Par ailleurs, afin de mieux garantir la stabilité financiére, tous les
actifs et engagements correspondant a l'activité de fourniture de PEPP devraient étre isolés, sans possibilité de
transfert vers les autres activités de fourniture de produits d’épargne-retraite de l'institution. Les IRP qui fournissent
des PEPP devraient également se conformer, a tout moment, aux normes pertinentes fixées par la directive (UE)
2016/2341, y compris les régles d'investissement plus détaillées établies par les Etats membres ot les IRP sont
enregistrées ou agréées conformément a la directive (UE) 2016/2341 lors de la transposition de cette directive,
ainsi quaux dispositions de leur systéme de gouvernance. Comme pour les autres fournisseurs de PEPP, lorsque le
présent réglement établit des dispositions plus strictes, ces dernieres devraient sappliquer.

Le passeport unique PEPP assurera la création d’'un marché intérieur pour le PEPP.

Les fournisseurs de PEPP devraient avoir la faculté de distribuer des PEPP qu'ils ont congus et des PEPP qu'ils n'ont
pas congus pour autant que cela soit conforme au droit sectoriel applicable. Les distributeurs de PEPP devraient étre
habilités a distribuer des PEPP quils n'ont pas congus. Les distributeurs de PEPP ne devraient distribuer que les
produits pour lesquels ils disposent des connaissances et des compétences appropriées conformément au droit
sectoriel applicable.

(* Réglement (UE) n°® 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 n® 716/2009/CE et abro-
geant la décision 2009/79/CE de la Commission (JOL 331 du 15.12.2010, p. 48).

(°) Directive (UE) 2016/2341 du Parlement européen et du Conseil du 14 décembre 2016 concernant les activités et la surveillance des
institutions de retraite professionnelle (IRP) (JO L 354 du 23.12.2016, p. 37).
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Avant la conclusion du contrat PEPP, les fournisseurs ou distributeurs de PEPP devraient donner des conseils aux
épargnants PEPP potentiels en tenant compte de la nature du produit, qui est une épargne-retraite a long terme, des
exigences et des besoins individuels de I'épargnant PEPP et des possibilités de remboursement limitées. Les conseils
devraient viser, en particulier, a informer I'épargnant PEPP des caractéristiques des options d’investissement, du
niveau de protection des capitaux et des formes de prestations.

Au titre de la libre prestation de services ou de la liberté d’établissement, les fournisseurs de PEPP peuvent fournir,
et les distributeurs de PEPP distribuer, des PEPP sur le territoire d'un Etat membre d’accueil, aprés 'ouverture d’un
sous-compte pour ledit Etat membre d'accueil. Afin de garantir des services de grande qualité et une réelle
protection du consommateur, les Etats membres dorigine et d'accueil devraient coopérer étroitement pour faire
respecter les obligations définies dans le présent reglement. Lorsque les fournisseurs de PEPP et les distributeurs de
PEPP exercent leur activité dans différents Etats membres au titre de la libre prestation des services, ce sont les
autorités compétentes de I'ftat membre d'origine qui devraient étre chargées de veiller au respect des obligations
énoncées dans le présent reglement, en raison de leurs liens plus étroits avec le fournisseur de PEPP. Afin de
garantir un partage équitable des responsabilités entre les autorités compétentes de I'Etat membre dorigine et de
IEtat membre d'accueil, si les autorités compétentes d'un Etat membre d’accueil ont connaissance d’une infraction
aux obligations commise sur leur territoire, elles devraient en informer les autorités compétentes de I'Etat membre
dorigine, lesquelles seraient dés lors tenues de prendre les mesures appropriées. En outre, les autorités compétentes
de TEtat membre d'accueil devraient avoir le droit d'intervenir si les autorités compétentes de I'Etat membre
d’origine ne prennent pas les mesures appropriées ou si les mesures prises sont insuffisantes.

Les autorités compétentes des Etats membres devraient disposer de tous les moyens nécessaires pour garantir un
exercice ordonné de l'activité des fournisseurs et des distributeurs de PEPP dans I'ensemble de I'Union, que cette
activité soit exercée au titre de la liberté d'établissement ou de la libre prestation des services. Afin d'assurer
Tefficacité de la surveillance, toutes les mesures prises par les autorités compétentes devraient étre proportionnées a
la nature, a l'ampleur et a la complexité des risques inhérents a l'activité d’'un fournisseur ou distributeur donné.

La dimension paneuropéenne du PEPP peut étre développée non seulement au niveau du fournisseur, a travers les
possibilités d’activités transfrontieres, mais également au niveau de I'épargnant PEPP par la portabilité du PEPP et le
service de changement de fournisseur, contribuant ainsi a la sauvegarde des droits a pension des personnes
exer¢ant leur droit & la libre circulation au titre des articles 21 et 45 du traité sur le fonctionnement de
I'Union européenne. La portabilité signific que I'épargnant PEPP part résider dans un autre Etat membre sans
changer de fournisseur de PEPP, tandis que le changement de fournisseur de PEPP n'implique pas nécessairement
un changement de résidence.

Un PEPP devrait comprendre des sous-comptes nationaux, chacun dentre eux disposant des caractéristiques du
produit d'épargne-retraite individuelle permettant que les cotisations au PEPP ou les prestations puissent bénéficier
des mesures d'incitation éventuellement disponibles dans les Etats membres pour lesquels le fournisseur de PEPP
met un sous-compte a disposition. Le sous-compte devrait étre utilisé pour consigner les cotisations versées
pendant la période d'accumulation et les prestations servies pendant la phase de versement conformément au
droit de I'Etat membre pour lequel le sous-compte a été ouvert. Au niveau de I'épargnant PEPP, un premier sous-
compte devrait étre créé lors de la conclusion du PEPP.

Afin que la transition s'effectue en douceur pour les fournisseurs, I'obligation de fournir des PEPP composes de
sous-comptes pour au moins deux Etats membres devrait s'appliquer au plus tard dans les trois années a partir de
la date d’application du présent réglement. Lors du lancement du PEPP, le fournisseur du PEPP devrait fournir des
informations sur les sous-comptes qui sont immédiatement disponibles, afin d'éviter que les epargnants PEPP
puissent étre induits en erreur. Si un épargnant PEPP s'installe dans un autre Etat membre et quaucun sous-
compte n'est disponible pour cet Etat membre, le fournisseur de PEPP devrait donner la possibilité 2 a I'épargnant
PEPP de passer sans retard et sans frais 3 un autre fournisseur qui propose un sous-compte pour cet Etat membre.
L'épargnant PEPP pourrait également continuer & cotiser au sous-compte qui recevait les cotisations avant le
changement de résidence.
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Compte tenu de la nature du PEPP, qui est une épargne-retraite a long terme, et de la charge administrative qu’il
représente, les fournisseurs et les distributeurs de PEPP devraient fournir des informations claires, facilement
compréhensibles et appropriées aux épargnants PEPP et bénéficiaires de PEPP potentiels afin de les aider a
prendre les décisions concernant leur retraite. Pour la méme raison, les fournisseurs et les distributeurs de PEPP
devraient également assurer un niveau élevé de transparence tout au long des différentes phases d'un PEPP, dont la
phase précontractuelle, la conclusion du contrat, la phase d’accumulation (y compris la phase précédant la retraite)
et la phase de versement. En particulier, des informations devraient étre fournies en ce qui concerne les droits a
retraite accumulés, les niveaux de prestation de retraite PEPP projetés, les risques et les garanties, I'intégration des
facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) ainsi que les cofits. Lorsque les niveaux de prestation
de retraite PEPP projetés sont fondés sur des scénarios économiques, ces informations devraient également inclure
un scénario de la meilleure estimation et un scénario moins favorable, qui devraient étre extrémes mais réalistes.

Avant de conclure un contrat PEPP, les épargnants potentiels PEPP devraient recevoir toutes les informations
nécessaires pour pouvoir faire un choix éclairé. Avant la conclusion du contrat PEPP, il convient de préciser les
exigences et besoins liés a la retraite et des conseils devraient étre fournis.

Afin d’assurer une transparence optimale des produits, les fournisseurs de PEPP devraient rédiger le document
d'informations clés sur les PEPP qu'ils concoivent avant de pouvoir distribuer ces PEPP aux épargnants PEPP. Ils
devraient également étre responsables de l'exactitude de ce document d’informations clés. Le document d’infor-
mations clés sur le PEPP devrait remplacer et modifier le document d'informations clés relatif aux produits
d'investissement packagés de détail et fondés sur l'assurance établi en vertu du réglement (UE) n° 1286/2014
du Parlement européen et du Conseil (%), qui, par conséquent, ne devrait pas étre fourni pour les PEPP. Un
document d'informations clés autonome devrait étre élaboré pour le PEPP de base. Lorsque le fournisseur de
PEPP propose d'autres options d'investissement, il devrait également fournir un document d'informations clés
général pour ces autres options, qui pourrait aussi contenir des références a d’autres documents. D’autre part,
lorsque les informations requises a propos des autres options d’investissement ne peuvent étre fournies dans un
document d’informations clés autonome unique, un document d’'informations clés autonome devrait étre fourni
pour chaque autre option d'investissement. Cependant, il ne faudrait procéder ainsi que dans I'hypothese ou la
fourniture d'un document d'informations clés général pour les autres options d'investissement ne serait pas dans
l'intérét des clients PEPP. Dés lors, lorsque les autorités compétentes évaluent la conformité du document d'infor-
mations clés sur le PEPP au présent reglement, elles devraient assurer une comparabilité optimale des différentes
options d'investissement, le cas échéant, compte tenu, en particulier, des dernieres avancées de I'analyse compor-
tementale pour éviter tout biais cognitif causé par la présentation des informations.

Pour que les documents d’informations clés sur le PEPP soient largement diffusés et accessibles a tous, le présent
réglement devrait prévoir la publication par le fournisseur de PEPP de ces documents sur son site internet. Le
fournisseur de PEPP devrait publier le document d’informations clés sur le PEPP pour chaque Etat membre ot le
PEPP est distribué en vertu de la libre prestation de services ou de la liberté d'établissement, en y inscrivant les
informations spécifiques pour les conditions liées a la phase d'accumulation et a la phase de versement pour cet
Etat membre.

Des calculateurs sont déja en cours d’élaboration au niveau national pour les produits d'épargne-retraite indivi-
duelle. Toutefois, pour étre pleinement utiles aux consommateurs, ils devraient couvrir les cotts et les frais prélevés
par différents fournisseurs de PEPP, ainsi que les autres cofits ou frais prélevés par des intermédiaires ou d’autres
parties de la chaine d'investissement qui ne sont pas déja pris en compte par les fournisseurs de PEPP.

(®) Réglement (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 (JOL 352 du 9.12.2014, p. 1).
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Le détail des informations a mentionner dans le document d'informations clés sur le PEPP et la présentation de ces
informations devraient faire 'objet d’'une harmonisation plus poussée au moyen de normes techniques de régle-
mentation, compte tenu des recherches déja menées et en cours sur le comportement des consommateurs,
notamment des résultats des tests portant sur lefficacité de différents modes de présentation des informations
aupres des consommateurs. 1l convient d’habiliter la Commission a adopter des normes techniques de réglemen-
tation. Les projets de normes techniques de réglementation devraient étre élaborés par 'AEAPP aprés consultation
des autres autorités européennes de surveillance, I'Autorité européenne de surveillance (Autorité bancaire euro-
péenne) (ABE) instituée par le réglement (UE) n® 1093/2010 du Parlement européen et du Conseil (7), et I'Autorité
européenne de surveillance (Autorité européenne des marchés financiers) (AEMF) instituée par le réglement (UE)
n°1095/2010 du Parlement européen et du Conseil (%), en précisant les détails et la présentation des informations
a inclure dans le document d'informations clés sur le PEPP, les conditions dans lesquelles le document d'informa-
tions clés sur le PEPP doit étre examiné et révisé;

les conditions a remplir pour satisfaire & l'obligation de fournir le document d'informations clés sur le PEPP; les
régles pour déterminer les hypotheses sur les projections des prestations de retraite; les détails de la présentation de
l'information devant figurer dans le relevé des droits PEPP; et les critéres minimaux auxquels doivent satisfaire les
techniques de réduction du risque. Lorsqu'elle élabore les projets de normes techniques de réglementation, AEAPP
devrait tenir compte des divers types possibles de PEPP, de la nature du PEPP qui s'inscrit sur le long terme, des
capacités des épargnants PEPP et des caractéristiques des PEPP. Avant de soumettre les projets de normes tech-
niques de réglementation a la Commission, TAEAPP devrait procéder a des essais aupres des consommateurs et du
secteur en utilisant des données réelles le cas échéant. La Commission devrait adopter ces normes techniques
réglementaires au moyen d’actes délégués conformément a l'article 290 du traité sur le fonctionnement de 'Union
européenne et aux articles 10 a 14 du reglement (UE) n® 1094/2010. 1l convient également d’habiliter la Commis-
sion a adopter au moyen dactes d’exécution conformément a larticle 291 du traité sur le fonctionnement de
I'Union européenne et conformément a larticle 15 du réglement (UE) n°® 1094/2010, des normes techniques
d’application élaborées par 'AEAPP concernant les modalités de coopération et d’échange d’informations, ainsi
que les exigences nécessaires pour présenter ces informations sous une forme normalisée permettant la compa-
raison et, apres consultation des autres autorités européennes de surveillance et des autorités compétentes et apres
essais dans le secteur, concernant le format des rapports de surveillance.

Le document d’informations clés sur le PEPP devrait pouvoir étre clairement distingué des documents a caractere
commercial et en étre séparé.

Les fournisseurs de PEPP devraient établir un relevé des droits PEPP destiné aux épargnants PEPP afin de leur
présenter les principales données générales et a caractére personnel concernant le PEPP et d’assurer une information
a jour. Ce relevé des droits PEPP devrait étre clair et complet et contenir les informations pertinentes et appropriées
afin d’améliorer la comparabilité des prestations de retraite dans le temps et entre produits d’épargne-retraite et de
favoriser la mobilité de la main-d’'ceuvre. Le relevé des droits PEPP devrait également contenir des informations clés
sur la politique d'investissement en ce qui concerne les facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance et
devrait indiquer ol et comment les épargnants PEPP peuvent obtenir des informations supplémentaires sur
l'intégration de ces facteurs. Le relevé des droits PEPP devrait étre fourni une fois par an a I'épargnant PEPP.

Les fournisseurs de PEPP devraient informer les épargnants PEPP, deux mois avant les dates auxquelles les épar-
gnants PEPP ont la possibilité de modifier leurs options de versement, de I'approche du début de la phase de
versement, des formes de prestation possibles et de la possibilité de modifier la forme des prestations. Lorsque plus
d'un sous-compte a été ouvert, I'épargnant PEPP devrait étre informé du début possible de la phase de versement de
chaque compte.

Au cours de la phase de versement, les bénéficiaires de PEPP devraient continuer a recevoir des informations sur
leurs prestations de PEPP et sur les options de versement correspondantes. Cela est particuliérement important
lorsque les bénéficiaires de PEPP supportent un risque d'investissement important au cours de la phase de
versement.

(7) Reglement (UE) n°® 1093/2010 du Parlement européen et du Conseil du 24 novembre 2010 instituant une Autorité européenne de
surveillance (Autorité bancaire européenne), modifiant la décision n°®716/2009/CE et abrogeant la décision 2009/78/CE de la
Commission (JOL 331 du 15.12.2010, p. 12).

(®) Reglement (UE) n°® 1095/2010 du Parlement européen et du Conseil du 24 novembre 2010 instituant une Autorité européenne de
surveillance (Autorité européenne des marchés financiers), modifiant la décision n® 716/2009/CE et abrogeant la décision 2009/77|CE
de la Commission (JO L 331 du 15.12.2010, p. 84).
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Afin de protéger comme il convient les droits des épargnants PEPP et des bénéficiaires de PEPP, les fournisseurs de
PEPP devraient pouvoir opter pour une répartition de leurs actifs qui corresponde a la nature et a la durée précises
de leurs engagements, y compris ceux a long terme. Cela rend donc nécessaire une surveillance efficace et une
approche des regles d'investissement laissant aux fournisseurs de PEPP une marge de manceuvre suffisante pour
arréter la politique d'investissement la plus sire et la plus efficace, tout en les obligeant a agir prudemment et au
mieux des intéréts & long terme de 'ensemble des épargnants PEPP. Le respect du principe de prudence («prudent
person ruler) implique des lors une politique d’investissement qui soit adaptée a la structure de la clientele du
fournisseur de PEPP.

En établissant le principe de prudence comme principe sous-jacent en matiére d'investissement de capitaux et en
permettant aux fournisseurs de PEPP d’opérer sur une base transfrontiére, on encourage la réorientation de
I'épargne vers le secteur des régimes de retraite individuelle, contribuant ainsi au progrés économique et social.
Le principe de prudence devrait également prendre clairement en considération le role joué par les facteurs
environnementaux, sociaux et de gouvernance dans le processus d'investissement.

Le présent réglement devrait garantir un niveau suffisant de liberté d'investissement aux fournisseurs de PEPP. En
tant quinvestisseurs a tres long terme exposés a un risque de liquidité peu élevé, les fournisseurs de PEPP sont en
mesure de contribuer au développement de l'union des marchés des capitaux, en investissant avec prudence dans
des actifs non liquides tels que des actions ainsi que dans d'autres instruments présentant un profil économique a
long terme et qui ne sont pas négociés sur des marchés réglementés, des systemes multilatéraux de négociation
(MTF) ou des systémes organisés de négociation (OTEF). Ils peuvent aussi tirer parti des possibilités de diversification
au niveau international. Par conséquent, les investissements en actions libellés dans d’autres monnaies que celles de
leurs engagements ainsi que dans d’autres instruments présentant un profil économique a long terme et qui ne sont
pas négociés sur des marchés réglementés, des MTF ou des OTF ne devraient pas étre limités, conformément au
principe de prudence, de maniére a protéger les intéréts des épargnants PEPP et des bénéficiaires de PEPP, sauf pour
des raisons d’ordre prudentiel.

Dans le contexte d’approfondissement de l'union des marchés des capitaux, la notion d’instrument présentant un
profil économique a long terme est large. Ces instruments sont des titres non négociables qui, par conséquent,
n'ont pas acces a la liquidité des marchés secondaires. Ils requierent souvent des engagements pour une durée
déterminée qui limitent leur négociabilité et devraient étre compris comme incluant les participations, les instru-
ments de créance émis par des entités non cotées et les préts accordés a ces entités. Les entités non cotées peuvent
étre des projets d'infrastructure, des entreprises non cotées en phase de développement, des biens immobiliers ou
d’autres actifs pouvant convenir pour un investissement a long terme. Les projets d'infrastructure a faibles émis-
sions de carbone et résistantes au changement climatique sont souvent des actifs non cotés et ont besoin de
financements a long terme. Compte tenu de la nature a long terme de leurs engagements, les fournisseurs de PEPP
sont encouragés a allouer une part suffisante de leur portefeuille d’actifs a des investissements durables dans
'économie réelle assortis d’avantages économiques a long terme, en particulier a des projets et sociétés d'infra-
structure.

Les facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance sont importants pour la politique d'investissement et les
dispositifs de gestion des risques des fournisseurs de PEPP. Les fournisseurs de PEPP devraient étre encouragés a
prendre en compte ces facteurs dans les décisions d'investissement et la maniere dont ils sont intégrés dans leur
dispositif de gestion des risques afin d’éviter les «actifs irrécupérables». Les informations relatives aux facteurs
environnementaux, sociaux et de gouvernance devraient étre mises a la disposition de I'AEAPP, des autorités
compétentes et des épargnants PEPP.

La réglementation des PEPP vise entre autres a créer un produit d'épargne-retraite a long terme sar et économique.
Les investissements concernant les produits d’épargne-retraite individuelle se faisant a long terme, il est indispen-
sable de tenir spécialement compte des conséquences a long terme de la répartition des actifs. Il convient
notamment qu'elle tienne compte des facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance. Le placement de
I'épargne PEPP devrait tenir compte de facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance, comme ceux qui
sont énoncés dans les objectifs de I'Union en matiere de climat et de durabilité figurant dans l'accord de Paris sur le
climat (ci-aprés dénommé «accord de Paris»), les objectifs de développement durable des Nations unies et les
principes directeurs des Nations unies relatifs aux entreprises et aux droits de 'homme.
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Afin quils respectent leur obligation d’élaborer une politique d'investissement conformément au principe de
prudence, les fournisseurs de PEPP ne devraient pas pouvoir investir dans des juridictions non coopératives
identifiées dans les conclusions en vigueur du Conseil concernant la liste des juridictions et non coopératives a
des fins fiscales, ni dans un pays tiers a haut risque présentant des carences stratégiques identifié par le reglement
délégué en vigueur de la Commission adopté sur la base de l'article 9 de la directive (UE) 2015/849 du Parlement
européen et du Conseil (°).

Compte tenu de l'objectif a long terme de retraite du PEPP, les options d'investissement offertes aux épargnants
PEPP devraient y étre définies, en couvrant les éléments qui permettent aux investisseurs de prendre une décision
d'investissement, y compris le nombre d'options d’investissement parmi lesquelles ils peuvent choisir. Apres le
choix initial opéré lors de la souscription d'un PEPP, I'épargnant PEPP devrait avoir la possibilité de modifier ce
choix au terme d’un minimum de cinq ans & compter de la souscription du PEPP ou, en cas de modification
ultérieure, a compter de la modification la plus récente de I'option d'investissement, de sorte qu’il y ait une stabilité
suffisante pour les fournisseurs et leur stratégie d'investissement a long terme, tout en garantissant dans le méme
temps la protection des investisseurs. Toutefois, les fournisseurs de PEPP devraient avoir la possibilité de permettre
aux épargnants PEPP de modifier plus fréquemment I'option d'investissement retenue.

Le PEPP de base devrait étre un produit sar et servir d’option d'investissement par défaut. Il pourrait revétir la
forme soit d’une technique d’atténuation du risque cohérente avec I'objectif qui consiste a permettre a 'épargnant
PEPP de récupérer le capital, soit d’'une garantie sur le capital investi. Une technique d'atténuation du risque
cohérente avec l'objectif qui consiste a permettre a 'épargnant PEPP de récupérer le capital pourrait étre une
stratégie d'investissement prudente ou une stratégie du cycle de vie qui réduit progressivement I'exposition globale
au risque au fil du temps. Les garanties fournies au titre de I'option d’investissement par défaut devraient couvrir au
minimum les cotisations versées pendant la phase d’accumulation apres déduction de tous les frais et charges. Les
garanties pourraient également couvrir les frais et charges et assurer une couverture totale ou partielle de I'inflation.
Une garantie sur le capital investi devrait étre due au début de la phase de versement et pendant celle-ci, le cas
échéant.

Pour garantir la rentabilité aux épargnants PEPP, ainsi que des performances suffisantes, il convient de limiter les
frais et cotits du PEPP de base a un pourcentage fixé du capital accumulé. Cette limite devrait étre fixée a 1 % du
capital accumulé; cependant, il serait approprié de préciser davantage les types de codts et de frais & prendre en
compte au moyen de normes techniques de réglementation, afin d’assurer des conditions de concurrence égales
entre différents fournisseurs de PEPP et différents types de PEPP, avec leurs structures particuliéres de frais et de
cotits. Il convient d’habiliter la Commission a adopter de telles normes techniques de réglementation qui devraient
étre développées par 'AEAPP. Lors de I'élaboration des projets de normes techniques de réglementation, 'AEAPP
devrait, en particulier, envisager la nature du PEPP, qui s'inscrit sur le long terme, les différents types de PEPP et les
facteurs de cotts liés a leurs caractéristiques spécifiques, de maniére a assurer un traitement équitable et égal des
différents fournisseurs de PEPP et de leurs produits tout en tenant compte du caractére du PEPP de base, produit
simple, rentable et transparent qui, a long terme, apporte un retour sur investissement réel suffisant. En outre, dans
le but de préserver la nature du produit, qui est une épargne-retraite a long terme, la forme des prestations, en
particulier en ce qui concerne les rentes viagéres, devrait étre évaluée avec soin. Dans ce cadre, pour garantir que
les fournisseurs de PEPP proposant une garantie de capital bénéficient de conditions de concurrence égales avec les
autres fournisseurs, TAEAPP devrait tenir dament compte de la structure des cofits et des frais. En outre, les valeurs
en pourcentage des cofits et des frais devraient étre régulierement révisées de maniére a ce quiils demeurent
appropriés, compte tenu de toute évolution du niveau des cofits. La Commission devrait adopter ces normes
techniques de réglementation au moyen d’actes délégués conformément a l'article 290 du traité sur le fonction-
nement de 'Union européenne et aux articles 10 a 14 du reglement (UE) n°® 1094/2010.

Pour maintenir la rentabilité et protéger les clients PEPP de structures de cots trop pesantes, le pouvoir d’adopter
des actes conformément a l'article 290 du traité sur le fonctionnement de I'Union européenne devrait étre délégué
a la Commission en ce qui concerne la modification de la valeur en pourcentage, compte tenu de ses examens, en
particulier du niveau réel et de I'évolution du niveau réel des coits et des frais ainsi que de I'impact du plafon-
nement des cofits sur la disponibilité de PEPP, et d'un accés approprié au marché des différents fournisseurs de
PEPP fournissant différents types de PEPP.

Les autorités compétentes devraient exercer leurs compétences en ayant pour objectifs principaux la protection des
droits des épargnants PEPP et des bénéficiaires de PEPP ainsi que la stabilité et la solidité des fournisseurs de PEPP.

(°) Directive (UE) 2015/849 du Parlement européen et du Conseil du 20 mai 2015 relative a la prévention de l'utilisation du systeme
financier aux fins du blanchiment de capitaux ou du financement du terrorisme, modifiant le réglement (UE) n° 648/2012 du
Parlement européen et du Conseil et abrogeant la directive 2005/60/CE du Parlement européen et du Conseil et la directive
2006/70/CE de la Commission (JOL 141 du 5.6.2015, p. 73).
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Lorsque le fournisseur de PEPP est une IRP ou un gestionnaire de fonds d'investissement alternatif de I'Union, il y a
lieu quil désigne un dépositaire pour la garde des actifs correspondant a lactivité de fourniture de PEPP. Des
garanties supplémentaires sont nécessaires par rapport a l'entité qui fait office de dépositaire et par rapport a ses
fonctions, étant donné qu'a T'heure actuelle, les régles fixées en ce qui concerne le dépositaire dans la directive
2011/61/UE du Parlement européen et du Conseil (1) s'appliquent aux fonds commercialisés uniquement aupres
d'investisseurs professionnels, a I'exception des fonds européens d'investissement a long terme au titre du réglement
(UE) 2015/760 du Parlement européen et du Conseil (1), commercialisés aupreés des investisseurs de détail, et le
droit sectoriel applicable aux IRP ne requiert pas la désignation d'un dépositaire dans tous les cas. Pour assurer le
niveau le plus élevé de protection des investisseurs par rapport a la garde des actifs correspondant a l'activité de
fourniture de PEPP, le présent réglement impose aux IRP et aux gestionnaires de fonds d'investissement alternatifs
de I'Union fournissant un PEPP de suivre les regles de la directive 2009/65/CE du Parlement européen et du
Conseil ('?) en ce qui concerne la désignation du dépositaire, 'exécution de ses tiches et ses taches de supervision.

La transparence et 'équité des codts et des frais sont essentielles pour accroitre la confiance des épargnants PEPP et
leur permettre de faire des choix éclairés. En conséquence, I'emploi de méthodes de tarification non transparentes
devrait étre interdit.

Afin d'atteindre les objectifs du présent réglement, il convient de déléguer a la Commission le pouvoir dadopter
des actes conformément a larticle 290 traité sur le fonctionnement de I'Union européenne afin de préciser les
conditions dans lesquelles TAEAPP et les autorités compétentes exercent leurs pouvoirs d’intervention et les criteres
et les facteurs que I'AEAPP doit appliquer pour déterminer s'il existe une préoccupation significative en ce qui
concerne la protection des épargnants PEPP. 1l importe particulierement que la Commission procede aux consul-
tations appropriées durant son travail préparatoire, y compris au niveau des experts, et que ces consultations soient
menées conformément aux principes définis dans I'accord interinstitutionnel du 13 avril 2016 «Mieux légiférer» (13).
En particulier, pour assurer leur égale participation a la préparation des actes délégués, le Parlement européen et le
Conseil regoivent tous les documents au méme moment que les experts des Etats membres, et leurs experts ont
systématiquement acceés aux réunions des groupes d’experts de la Commission traitant de la préparation des actes
délégués.

Sans préjudice du droit de recours juridictionnel des clients PEPP, il devrait étre établi une procédure aisément
accessible, adéquate, indépendante, impartiale, transparente et efficace de réglement extrajudiciaire des litiges (REL)
opposant les fournisseurs ou les distributeurs de PEPP et les clients PEPP pour résoudre les litiges découlant des
droits et obligations prévus dans le présent réglement.

En vue d'établir une procédure efficace et efficiente de résolution des litiges, les fournisseurs et les distributeurs de
PEPP devraient mettre en place une procédure efficace pour le reglement des réclamations qui peut étre suivie par
leurs clients avant que le litige ne fasse I'objet d'une procédure REL ou ne soit porté devant une juridiction. La
procédure de réclamation devrait prévoir des délais courts et clairement établis dans lesquels le fournisseur ou le
distributeur de PEPP serait tenu de répondre a une réclamation. Les organismes de REL devraient avoir une capacité
suffisante pour participer de maniére appropriée et efficace a la coopération transfrontiere en ce qui concerne les
litiges portant sur des droits et obligations qui découlent du présent réglement.

(*%) Directive 2011/61/UE du Parlement européen et du Conseil du 8 juin 2011 sur les gestionnaires de fonds d'investissement alternatifs

et modifiant les directives 2003/41/CE et 2009/65/CE ainsi que les réglements (CE) n® 1060/2009 et (UE) n® 1095/2010 (JOL 174
du 1.7.2011, p. 1).

(') Reglement (UE) 2015/760 du Parlement européen et du Conseil du 29 avril 2015 relatif aux fonds européens d’investissement a

long terme (JOL 123 du 19.5.2015, p. 98).

(*?) Directive 2009/65/CE du Parlement européen et du Conseil du 13 juillet 2009 portant coordination des dispositions législatives,

réglementaires et administratives concernant certains organismes de placement collectif en valeurs mobilieres (OPCVM) (JO L 302 du
17.11.2009, p. 32).

(") JOL123 du 12.5.2016, p. 1.

7774 - Dossier consolidé : 45



(62)

(63)

(64)

(65)

(66)

(67)

(68)

40

Afin de trouver de meilleures conditions pour leurs investissements, ce qui permet également de stimuler la
concurrence entre les fournisseurs de PEPP, les épargnants PEPP devraient avoir le droit de choisir un autre
fournisseur de PEPP établi dans le méme Ftat membre ou dans un Etat membre différent pendant la phase
d'accumulation, par une procédure claire, rapide et stre. Cependant, les fournisseurs de PEPP ne devraient pas
étre tenus d'assurer le service de changement de fournisseur lorsque le versement des prestations du PEPP aux
épargnants est en cours sous la forme de rente viagére. Pendant le changement, les fournisseurs de PEPP trans-
metteur devraient transférer les montants correspondants ou, le cas échéant, les actifs en nature a partir du compte
PEPP et le clore. Les épargnants PEPP devraient conclure un contrat avec les fournisseurs de PEPP destinataires pour
louverture d’'un nouveau compte PEPP. Le nouveau compte PEPP devrait avoir la méme structure de sous-comptes
que le compte PEPP précédent.

Pendant le service de changement de fournisseur, les épargnants PEPP peuvent choisir de transférer des actifs en
nature uniquement lorsque le changement a lieu entre des fournisseurs de PEPP, par exemple des entreprises
d'investissement ou d’autres fournisseurs éligibles titulaires d’une licence supplémentaire, engagés dans la gestion de
portefeuille pour les épargnants PEPP. Un accord écrit du fournisseur destinataire est nécessaire dans ce cas. En cas
de gestion d'investissements collectifs, le transfert d’actifs en nature n’est pas possible, étant donné qu'il n'y a pas de
séparation des actifs pour chaque épargnant PEPP.

La procédure de changement devrait étre simple pour I'épargnant PEPP. En conséquence, le fournisseur de PEPP
destinataire devrait étre chargé d'initier et de gérer la procédure au nom de I'épargnant PEPP et a sa demande. Les
fournisseurs de PEPP devraient pouvoir utiliser d’autres moyens, tels quune solution technique, sur une base
volontaire lors de la mise en place du service de changement de fournisseur. Compte tenu de la nature paneuro-
péenne du produit, les épargnants PEPP devraient pouvoir opérer un changement de fournisseur sans retard et sans
frais lorsque aucun sous-compte n'est disponible dans I'Etat membre ol I'épargnant PEPP s'installe.

Avant quil ne donne son autorisation pour un changement, I'épargnant PEPP devrait étre informé de toutes les
étapes et de tous les cotts de la procédure nécessaires a I'aboutissement du changement de fournisseur pour ainsi
permettre a I'épargnant PEPP de prendre une décision de changement éclairée.

La coopération du fournisseur de PEPP transmetteur est nécessaire pour que le changement de fournisseur puisse
aboutir. Par conséquent, le fournisseur de PEPP destinataire devrait recevoir du fournisseur de PEPP transmetteur
toutes les informations nécessaires pour la reprogrammation des paiements sur l'autre compte PEPP. Il convient
cependant que ces informations se limitent a celles qui sont nécessaires pour procéder au changement.

Les épargnants PEPP ne devraient pas subir de pertes financiéres, en ce compris des frais et intéréts, résultant
d’erreurs commises par I'un ou l'autre des fournisseurs de PEPP intervenant dans la procédure de changement. En
particulier, les épargnants PEPP ne devraient pas avoir a subir une quelconque perte financiere résultant du
paiement de frais, d'intéréts ou d’autres charges supplémentaires, ni de pénalités ou tout autre type de préjudice
financier découlant d'un retard dans lexécution du changement. Etant donné que la protection du capital devrait
étre assurée au début de la phase de versement et pendant celle-ci, le cas échéant, le fournisseur de PEPP trans-
metteur ne devrait pas étre obligé d’assurer la protection ou la garantie du capital au moment du changement. Le
fournisseur de PEPP pourrait également décider d’assurer la protection du capital ou de fournir la garantie au

moment du changement.

Il convient de permettre aux épargnants PEPP de prendre une décision éclairée avant le changement. Le fournisseur
de PEPP destinataire devrait se conformer a toutes les exigences en matiére de distribution et d'information, y
compris la fourniture d’'un document d’informations clés sur le PEPP, de conseils et d'informations adéquates
concernant les coits liés au changement et les éventuelles implications négatives sur la protection du capital lors
d'un changement de PEPP assorti d’'une garantie. Les cofits que le fournisseur de PEPP transmetteur applique pour le
changement devraient se limiter & un montant qui ne constitue pas un obstacle a la mobilité et, en tout état de
cause, ne pas dépasser 0,5 % des montants correspondants ou de la valeur monétaire des actifs en nature a
transférer.
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Les épargnants PEPP devraient avoir la liberté, lors de la souscription d’'un PEPP et lors de I'ouverture d’'un nouveau
sous-compte, de choisir leur forme de prestation (rente, capital ou autre) lors de la phase de versement, mais avec
une possibilité de revoir leur choix un an avant le début de la phase de versement, au début de la phase de
versement et au moment du changement, afin d’étre en mesure d’adapter au mieux leur choix de prestation a leurs
besoins lorsquils approchent de la retraite. Si le fournisseur de PEPP permet plus d'une forme de prestation,
I'épargnant PEPP devrait avoir la possibilité de choisir une forme de prestation différente pour chaque sous-compte
ouvert dans son compte PEPP.

Les fournisseurs de PEPP devraient étre autorisés a mettre a la disposition des épargnants PEPP un large éventail de
formes de prestations. Cette approche permettrait d’atteindre 'objectif d'une forte souscription aux PEPP grice a
une flexibilité et un choix plus grands pour les épargnants PEPP. Elle permettrait aux fournisseurs de concevoir
leurs PEPP de la maniere la plus économiquement avantageuse. Elle est cohérente avec les autres politiques de
I'Union et politiquement réalisable car elle offre suffisamment de flexibilité aux Etats membres quant aux formes
possibles de prestations quils souhaitent encourager. Etant donné la nature 2 long terme du produit d'épargne-
retraite, les Etats membres devraient avoir la possibilité d’adopter des mesures visant a privilégier des formes
particulieres de prestations, telles que des limites quantitatives pour les paiements forfaitaires, afin d’encourager
davantage les rentes viageres et les retraits.

Compte tenu du caractére paneuropéen du PEPP, il est nécessaire de garantir un niveau élevé et cohérent de
protection des épargnants PEPP dans 'ensemble du marché intérieur. Pour ce faire, il faut disposer d’outils adéquats
pour lutter efficacement contre les infractions et éviter les préjudices subis par les consommateurs. Par conséquent,
les pouvoirs de TAEAPP et des autorités compétentes devraient étre complétés par un mécanisme explicite visant a
interdire ou a restreindre la commercialisation, la distribution ou la vente de tout PEPP suscitant de graves
préoccupations en ce qui concerne la protection des épargnants PEPP, y compris en ce qui concerne le caractére
a long terme du produit, le bon fonctionnement et I'intégrité des marchés financiers ou la stabilité de tout ou
partie du systeme financier, ainsi que par des pouvoirs d’intervention et de coordination appropriés pour 'AEAPP.

II convient que les compétences de 'AEAPP se fondent sur larticle 9, paragraphe 5, du réglement (UE)
n° 1094/2010 afin que ces mécanismes d'intervention puissent étre appliqués en cas de préoccupations majeures
en matiere de protection des épargnants PEPP, eu egard notamment a la nature du PEPP, qui est un produit de
retraite a long terme. Lorsque les conditions sont réunies, les autorités compétentes devraient étre en mesure
d'imposer, a titre de précaution, une interdiction ou une restriction avant quun PEPP ne soit commercialisé,
distribué ou vendu aux épargnants PEPP. Ces compétences ne dispensent pas le fournisseur de PEPP de sa
responsabilité de se conformer a toutes les exigences pertinentes prévues par le présent reglement.

Il convient de garantir une transparence parfaite en matiére de codts et de frais liés a I'investissement dans un PEPP.
Des conditions de concurrence équitables entre les fournisseurs seraient établies tout en assurant la protection des
consommateurs. Des informations comparatives seraient disponibles pour les différents produits, ce qui encoura-
gerait la fixation de tarifs compétitifs.

Bien que la surveillance continue des fournisseurs de PEPP incombe aux autorités compétentes respectives, 'AEAPP
devrait coordonner la surveillance en ce qui concerne les PEPP afin de garantir l'application cohérente d’une
méthode de surveillance uniforme, contribuant ainsi a la nature paneuropéenne et a long terme du PEPP.

Afin de renforcer les droits des consommateurs et de faciliter 'acceés a une procédure de réclamation, il convient
que les epargnants PEPP puissent, individuellement ou collectivement, deposer des réclamations aupres des auto-
rités compétentes de leur Etat membre de résidence, quel que soit le lieu olr Iinfraction a été commise.

L’AEAPP devrait coopérer avec les autorités compétentes et faciliter la coopération et la cohérence entre celles-ci. A
cet égard, 'AEAPP devrait jouer un role concernant le pouvoir des autorités compétentes d’appliquer des mesures
de surveillance en communiquant des éléments d'appréciation relatifs a des infractions liées a des PEPP. L’AEAPP
devrait également prévoir une médiation contraignante en cas de désaccord entre autorités compétentes dans des
situations transfrontiéres.

Afin de garantir le respect du présent réglement par les fournisseurs et les distributeurs de PEPP et de faire en sorte
quils fassent l'objet d’un traitement similaire dans l'ensemble de I'Union, il convient que des sanctions adminis-
tratives et autres mesures effectives, proportionnées et dissuasives soient prévues.

Conformément a la communication de la Commission du 8 décembre 2010 intitulée «Renforcer les régimes de
sanctions dans le secteur des services financiers» et pour assurer le respect des exigences du présent reglement il est
important que les Etats membres prennent les mesures nécessaires pour que les infractions au présent réglement
donnent lieu a des sanctions administratives ou a d’autres mesures administratives appropriées.
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Bien que les Etats membres puissent fixer des régles en matiére de sanctions administratives et de sanctions pénales
pour une méme infraction, ils ne devraient pas étre tenus de fixer des régles en matiére de sanctions adminis-
tratives pour les infractions au présent réglement qui relevent du droit pénal national. Toutefois, le maintien de
sanctions pénales au lieu de sanctions administratives pour les infractions au présent réglement ne devrait pas
limiter ou compromettre d’une autre maniere la capacité quont les autorités compétentes de coopérer, d’accéder
aux informations et de les échanger en temps utile avec les autorités compétentes d’autres Etats membres aux fins
du présent reglement, y compris apres que Iinfraction en question a été signalée aux autorités judiciaires compé-
tentes en vue de poursuites pénales.

Les autorités compétentes devraient avoir le pouvoir d'imposer des sanctions pécuniaires d'un montant suffisam-
ment élevé pour neutraliser les profits réalisés ou espérés et exercer un effet dissuasif, y compris sur les entreprises
financieres de grande taille et leurs dirigeants.

Afin de garantir une application cohérente des sanctions dans I'ensemble de I'Union, les autorités compétentes
devraient tenir compte de toutes les circonstances pertinentes lorsquelles déterminent le type de sanctions admi-
nistratives ou d’autres mesures administratives et le niveau des sanctions pécuniaires.

Afin de garantir l'effet dissuasif des décisions sur les infractions et les sanctions prises par les autorités compétentes
sur le public en général et de renforcer la protection des consommateurs en les avertissant a propos des PEPP qui
sont distribués en violation du présent reglement, ces décisions devraient étre publiées, & moins que la publication
desdites décisions ne représente une menace pour la stabilité des marchés financiers ou une enquéte en cours.

Aux fins de la détection des infractions potentielles, les autorités compétentes devraient étre dotées des pouvoirs
d’enquéte nécessaires et mettre en place des mécanismes efficaces pour permettre le signalement des infractions
effectives ou supposées.

Le présent reglement devrait étre sans préjudice des dispositions des législations des Etats membres en matiére
d'infractions pénales.

Tout traitement de données a caractere personnel effectué dans le cadre du présent reglement, par exemple
I'échange ou la transmission de telles données par les autorités compétentes ou leur traitement par les fournisseurs
ou les distributeurs de PEPP, devrait étre effectué conformément au réglement (UE) 2016/679 du Parlement
européen et du Conseil ('*) et a la directive 2002/58/CE du Parlement européen et du Conseil (*°). Tout
échange ou transmission d’informations par les Autorités européennes de surveillance devrait étre effectué confor-
mément au réglement (UE) 20181725 du Parlement européen et du Conseil (*°).

Compte tenu du caractere sensible des données financieres a caractere personnel, il est de la plus haute importance
d’assurer une protection élevée des données. Il est par conséquent recommandé d’associer étroitement les autorités
chargées de la protection des données a la mise en ceuvre et a la surveillance du présent réglement.

La procédure d'enregistrement et de notification prévue par le présent réglement ne devrait pas remplacer les
procédures nationales supplémentaires en place afin de pouvoir bénéficier des avantages et des incitations établis au
niveau national.

Une évaluation du présent réglement devrait étre réalisée entre autres en analysant I'évolution du marché, par
exemple l'apparition de nouveaux types de PEPP, ainsi que les évolutions du droit de I'Union dans d’autres
domaines et l'expérience acquise par les Etats membres. Cette évaluation devrait tenir compte des différents
objectifs et finalités de I'établissement d’'un marché de PEPP fonctionnant correctement, et devrait en particulier
évaluer si le présent reglement a poussé davantage de citoyens européens a épargner pour des retraites viables et
adéquates. L'importance de normes européennes minimales pour la surveillance des fournisseurs de PEPP nécessite
également l'évaluation des fournisseurs de PEPP au regard du respect du présent réglement et du droit sectoriel
applicable.

("% Reglement (UE) 2016/679 du Parlement européen et du Conseil du 27 avril 2016 relatif a la protection des personnes physiques a

l'égard du traitement des données a caractére personnel et a la libre circulation de ces données, et abrogeant la directive 95/46/CE
(réglement général sur la protection des données) (JOL 119 du 4.5.2016, p. 1).

(") Directive 2002/58/CE du Parlement européen et du Conseil du 12 juillet 2002 concernant le traitement des données a caractére

personnel et la protection de la vie privée dans le secteur des communications électroniques (directive vie privée et communications
électroniques) (JO L 201 du 31.7.2002, p. 37).

(*%) Reglement (UE) 2018/1725 du Parlement européen et du Conseil du 23 octobre 2018 relatif a la protection des personnes

physiques a I'égard du traitement des données a caractere personnel par les institutions, organes et organismes de I'Union et a la
libre circulation de ces données, et abrogeant le réglement (CE) n®45/2001 et la décision n°1247/2002/CE (JOL 295 du
21.11.2018, p. 39).
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(88) Compte tenu des éventuelles implications a long terme du présent réglement, il est essentiel de suivre de pres les
évolutions qui se produiront pendant la phase initiale d’application. Lors de son évaluation, la Commission devrait
également relayer les expériences de 'AEAPP, des parties prenantes et des experts, et communiquer au Parlement
européen et au Conseil toute observation éventuelle.

(89) Le présent reglement devrait garantir le respect des droits fondamentaux et observer les principes qui sont
reconnus notamment par la Charte des droits fondamentaux de 'Union européenne, en particulier le droit des
personnes agées a mener une vie digne et indépendante et a participer a la vie sociale et culturelle, le droit a la
protection des données & caractére personnel, le droit de propriété, la liberté d’entreprise, le principe d’égalité entre
les hommes et les femmes, et le principe d’'un niveau élevé de protection des consommateurs.

(90)  Etant donné que les objectifs du présent réglement, 3 savoir une meilleure protection des épargnants PEPP et un
renforcement de leur confiance dans les PEPP, y compris lorsque ces produits font I'objet d'une distribution
transfrontiére, ne peuvent pas étre réalisés de maniere suffisante par les Etats membres, mais peuvent, en raison
des effets de cette action, I'étre mieux au niveau de 'Union, celle-ci peut prendre des mesures conformément au
principe de subsidiarité consacré a larticle 5 du traité sur I'Union européenne. Conformément au principe de
proportionnalité tel qu'énoncé audit article, le présent reglement n'excéde pas ce qui est nécessaire pour atteindre
ces objectifs,

ONT ADOPTE LE PRESENT REGLEMENT:

CHAPITRE 1

DISPOSITIONS GENERALES

Article premier
Objet

Le présent reglement institue des reégles uniformes concernant l'enregistrement, la conception, la distribution et la
surveillance des produits d’épargne-retraite individuelle qui sont distribués dans 'Union sous l'appellation «produit
paneuropéen d'épargne-retraite individuelle» ou «PEPP».

Article 2
Définitions

Aux fins du présent réglement, on entend par:

1) «produit d’épargne-retraite individuelle», un produit qui:

a) est fondé sur un contrat entre un épargnant privé et une entité, conclu sur une base volontaire et est complé-
mentaire a tout produit d'épargne-retraite 1égale ou professionnelle;
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b) prévoit 'accumulation de capital a long terme, avec l'objectif explicite de fournir des revenus a la retraite et avec
des possibilités limitées de retrait anticipé avant ce moment;

¢) n'est pas un produit d'épargne-retraite 1égale ou professionnelle;

«produit paneuropéen d'épargne-retraite individuelle» ou «PEPP», un produit d'épargne-retraite individuelle a long
terme, qui est fourni par une entreprise financiere éligible conformément a larticle 6, paragraphe 1, dans le cadre
d'un contrat PEPP, que souscrit un épargnant PEPP, ou une association 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 réglement;

«épargnant PEPP», une personne physique qui a conclu un contrat PEPP avec un fournisseur de PEPP;

«contrat PEPP», un contrat entre un épargnant PEPP et un fournisseur de PEPP qui remplit les conditions énoncées a
l'article 4;

«compte PEPP», un compte d’épargne-retraite individuelle détenu au nom d’un épargnant PEPP ou d’un bénéficiaire de
PEPP servant a enregistrer les opérations qui permettent a 'épargnant PEPP de verser périodiquement des montants
en vue de sa retraite et au bénéficiaire de PEPP de recevoir ses prestation