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

2° transposition partielle de la directive (UE) 2019/2177 du Parlement européen et du Conseil du
18 décembre 2019 modifiant la directive 2009/138/CE sur I’acces aux activités de ’assurance et de
la réassurance et leur exercice (solvabilité II), la directive 2014/65/UE concernant les marchés
d’instruments financiers et la directive (UE) 2015/849 relative a la prévention de 1’utilisation du
systéme financier aux fins du blanchiment de capitaux ou du financement du terrorisme ;

3° mise en oeuvre du réglement (UE) 2019/2033 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre
2019 concernant les exigences prudentielles applicables aux entreprises d’investissement et modi-
fiant les réglements (UE) n° 1093/2010, (UE) n°® 575/2013, (UE) n° 600/2014 et (UE) n° 806/2014 ;

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

5° modification de :
a) la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier ;

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

¢) la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif ;
d) la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs ;
e) la loi modifiée du 7 décembre 2015 sur le secteur des assurances ;

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

g) la loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers.

Palais de Luxembourg, le 24 novembre 2020
Le Ministre des Finances,
Pierre GRAMEGNA HENRI



EXPOSE DES MOTIFS

Le présent projet de loi poursuit un triple objectif.

En premier lieu, il vise a transposer en droit luxembourgeois la directive (UE) 2019/2034 du
Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 concernant la surveillance prudentielle des
entreprises d’investissement et modifiant les directives 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/
UE, 2014/59/UE et 2014/65/UE (ci-apres, la « directive 2019/2034 ») et a opérationnaliser le réglement
(UE) 2019/2033 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 concernant les exigences
prudentielles applicables aux entreprises d’investissement et modifiant les réglements (UE) n® 1093/2010,
(UE) n°® 575/2013, (UE) n® 600/2014 et (UE) n° 806/2014 (ci-aprés, le « réglement 2019/2033 »).
L’objectif de ces textes est d’introduire un cadre pour la surveillance prudentielle des entreprises d’in-
vestissement qui soit plus adapté a la nature de 1’activité des entreprises d’investissement, ainsi qu’a
leurs vulnérabilités et aux risques spécifiques qui leur sont inhérents. En effet, une partie des entreprises
d’investissement sont actuellement, dans une large mesure, soumises au réglement (UE) n°® 575/2013
(CRR) et a la directive 2013/36/UE (CRD IV) en ce qui concerne leur traitement et leur surveillance
prudentiels, tandis que leurs conditions d’agrément et autres exigences organisationnelles et régles de
conduite sont définies dans la directive 2014/65/UE (MIiFID II). Or, les régimes prudentiels relevant
du cadre CRR/CRD sont largement fondés sur les normes réglementaires internationales établies pour
les grands groupes bancaires par le Comité de Bale et ne sont par conséquent pas toujours adaptés a
I’égard des risques spécifiques inhérents aux activités des entreprises d’investissement.

C’est ainsi que la directive 2019/2034 et le réglement 2019/2033 opérent une refonte du cadre 1égal
applicable aux entreprises d’investissement, et créent désormais 4 catégories majeures d’entreprises
d’investissement :

— Les entreprises « classe 1 » : ces entreprises d’investissement seront désormais considérées comme
des établissements de crédit a part enticre. Elles seront ainsi traitées a tous égards comme des éta-
blissements de crédit, y compris en termes de surveillance. Il s’agit des plus grandes entreprises
d’investissement exercgant les activités de négociation pour compte propre ou de prise ferme d’ins-
truments financiers et/ou placement d’instruments financiers avec engagement ferme, et qui dépassent
30 milliards d’euros de valeur totale d’actifs ;

— Les entreprises d’investissement « classe 1b » : il s’agit des entreprises d’investissement exergant
les activités de négociation pour compte propre ou de prise ferme d’instruments financiers et/ou
placement d’instruments financiers avec engagement ferme, et qui, en raison de leur taille et de leur
importance ou de leur appartenance a un groupe, resteront en vertu du réglement 2019/2033 sou-
mises a un certain nombre d’obligations provenant du cadre CRD/CRR, sans pour autant étre traitées
comme des établissements de crédit a part entiére. Au Luxembourg, il s’agit des entreprises d’in-
vestissement CRR ;

— Les entreprises d’investissement dites « classe 2 » : elles représentent 1’entreprise d’investissement
classique, qui sera soumise intégralement au nouveau régime mis en place par la directive 2019/2034
et le réglement 2019/2033 ;

— Les entreprises d’investissement dites « classe 3 » : il s’agit ici des petites entreprises d’investisse-
ment non interconnectées qui bénéficient de certaines dérogations afin d’assurer la proportionnalité
des régles qui leur sont applicables.

La directive 2019/2034 établit ensuite les principes de la surveillance prudentielle des entreprises
d’investissement dites « classe 2 » et « classe 3 », introduit des régles en matiére d’évaluation de
I’adéquation du capital interne, de gouvernance interne, de transparence, de traitement des risques, de
rémunération et prévoit des processus de contrdle et d’évaluation prudentiels ainsi que les modalités
de la surveillance des groupes d’entreprises d’investissement.

Le réglement 2019/2033 prévoit quant a lui les exigences en matiére de fonds propres, qui devraient
étre déterminées en se référant a un ensemble de facteurs qui prennent en compte les risques pour les
clients, les actifs des clients sous gestion, les fonds de clients détenus, les actifs conservés et administrés
et les ordres de clients traités, les risques pour le marché et les risques pour I’entreprise. Le réglement
2019/2033 prévoit également des régles visant a limiter le risque de concentration et des regles en
matiére de liquidité. Finalement, il prévoit des régles en matiére de reporting et d’informations a publier.

En second lieu, le présent projet de loi procéde a une modernisation des statuts de certains PSF, et
principalement des statuts des entreprises d’investissement.



En effet, au vu de I’harmonisation croissante des reégles applicables aux entreprises d’investissement,
il parait désormais opportun d’abandonner les statuts purement luxembourgeois d’entreprises d’inves-
tissement, pour s’orienter a I’avenir autour des activités et services d’investissement tels qu’ils découlent
de la directive 2014/65/UE. L’acces a I’activité d’entreprise d’investissement sera a 1’avenir réservé
aux seules personnes morales, comme cela est d’ailleurs le cas par défaut dans la directive 2014/65/
UE, a des fins de protection des investisseurs.

Le présent projet de loi opére également des modifications a I’endroit des statuts de certains PSF
spécialisés et PSF de support. Ainsi, le statut de « personnes effectuant des opérations de change-
espeéces », désormais obsoléte, sera supprimé, et cette activité sera réservée aux seuls établissements
de crédit, tandis que les statuts d’opérateur de systémes informatiques primaires et secondaires seront
fusionnés.

En troisiéme lieu, le projet de loi vise a transposer en droit luxembourgeois les articles 1 et 2 de
la directive (UE) 2019/2177 du Parlement européen et du Conseil du 18 décembre 2019 modifiant la
directive 2009/138/CE sur 1’accés aux activités de ’assurance et de la réassurance et leur exercice
(solvabilité 1), la directive 2014/65/UE concernant les marchés d’instruments financiers et la directive
(UE) 2015/849 relative a la prévention de I'utilisation du systéme financier aux fins du blanchiment
de capitaux ou du financement du terrorisme (dite ESA Review). Les modifications de la directive
2014/65/UE ont pour objet de transférer certains pouvoirs d’agrément et de surveillance relatifs aux
prestataires de services de communication de données des autorités compétentes nationales a 1’ Autorité
européenne des marchés financiers. Afin de refléter en droit national ce transfert de compétences, la
loi en projet proceéde a une série d’ajustements dans la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur
financier. Les modifications de la directive 2009/138/CE visent a favoriser les échanges d’informations
et la coopération entre le Commissariat aux assurances, les autorités compétentes concernées des autres
Etats membres et 1’ Autorité européenne des assurances et des pensions professionnelles, notamment
en ce qui concerne |’utilisation de modeles internes et les activités d’assurance transfrontalicres.
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TEXTE DU PROJET DE LOI

Chapitre 1°" — Modification de la loi modifiée du 5 avril 1993
relative au secteur financier

Art. 1°%, D’article 1°" de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier est modifié
comme Suit :

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

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

3° 11 est inséré un nouveau point 1quinquies libellé comme suit :

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



4° 11 est inséré un nouveau point 1sexies, libellé comme suit :

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

5° Au point 2, les mots « ou les PSCD » sont remplacés par les mots « les APA faisant I’objet d’une
dérogation, ou les ARM faisant 1’objet d’une dérogation » ;

6° Au point 2bis, les mots « et aux entreprises d’investissement et modifiant le réglement (UE)
n° 648/2012 de 1I’Union européenne » sont remplacés par les mots « et modifiant le réglement (UE)
n° 648/2012 (ci-apres, le « réglement (UE) n® 575/2013 ») » ;

7° Au point 6quinquies, les mots « l’article 4, paragraphe 1°, point 21) du réglement (UE)
n° 575/2013 » sont remplacés par les mots « I’article 2, point 15, de la directive 2002/87/CE du
Parlement européen et du Conseil du 16 décembre 2002 relative a la surveillance complémentaire
des établissements de crédit, des entreprises d’assurance et des entreprises d’investissement appar-
tenant a un conglomérat financier, et modifiant les directives 73/239/CEE, 79/267/CEE, 92/49/
CEE, 92/96/CEE, 93/6/CEE et 93/22/CEE du Conseil et les directives 98/78/CE et 2000/12/CE du
Parlement européen et du Conseil (ci-apres, la « directive 2002/87/CE ») » ;

8° Au point 6septies, le point-virgule a la fin de la premicre phrase est remplacé par un point final,
et il est ajouté une nouvelle deuxiéme phrase libellée comme suit :

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

9° Sont introduits, a la suite du point 6septies, les nouveaux points suivants :

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

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

10° Au point 7, les mots « un contréle au sens de ’article 4, paragraphe 1%, point 37) du réglement
(UE) n°575/2013 » sont remplacés par les mots « le lien qui existe entre une entreprise mere et
une filiale, tel qu’il est décrit a I’article 22 de la directive 2013/34/UE du Parlement européen et
du Conseil du 26 juin 2013 relative aux états financiers annuels, aux états financiers consolidés et
aux rapports y afférents de certaines formes d’entreprises, modifiant la directive 2006/43/CE du
Parlement européen et du Conseil et abrogeant les directives 78/660/CEE et 83/349/CEE du Conseil
(ci-apres, la « directive 2013/34/UE »), ou dans les normes comptables dont reléve un établissement
de crédit ou une entreprise d’investissement conformément au réglement (CE) n° 1606/2002 du
Parlement européen et du Conseil du 19 juillet 2002 sur 1’application des normes comptables
internationales, ou toute relation de méme nature entre une personne physique ou morale et une
entreprise » ;

11° Le point 7bis est supprimé ;
12° 11 est introduit un nouveau point 7quinquies libellé comme suit :

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

13° Au point 9, a la premiére phrase, les mots « directive 2014/65/UE. » sont remplacés par les mots
« directive 2014/65/UE du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les mar-



14°

15°

16°

17°

18°

19°

20°

22°

23°

chés d’instruments financiers et modifiant la directive 2002/92/CE et la directive 2011/61/UE
(ci-apres, la « directive 2014/65/UE »), a I’exclusion des établissements de crédit ; », et la deuxiéme
phrase est supprimée ;

Le point 9bis prend la teneur suivante :

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

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

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

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

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

9bis-4) « entreprise d’investissement mere dans 1’Union européenne » : une entreprise d’investis-
sement mere dans I’Union telle que définie a I’article 4, paragraphe 1%, point 56, du réglement
(UE) 2019/2033 ; » ;

Au point 10bis les mots « de services auxiliaires au sens de 1’article 4, paragraphe 1¢, point 18)
du réglement (UE) n° 575/2013 » sont remplacés par les mots « dont 1’activité principale consiste
en la détention ou la gestion d’immeubles, en la gestion de services informatiques ou en une activité
similaire ayant un caractére auxiliaire par rapport a 1’activité principale d’un ou de plusieurs éta-
blissements de crédit, ou d’une ou de plusieurs entreprises d’investissement » ;

Le point 11bis prend la teneur suivante :
« 11bis) « établissement CRR » : un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement
CRR ; » ;
Au point 12, la deuxiéme phrase est supprimée et la troisiéme phrase prend la teneur suivante :

« Les établissements de crédit peuvent étre appelés indistinctement établissements de crédit ou
banques ; » ;
Au point 13, le point final a la fin de la premiére phrase est remplacé par un point-virgule, et la
deuxiéme phrase est supprimée ;

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

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

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

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

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

Au point 21, les mots « du Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013 relative aux états
financiers annuels, aux états financiers consolidés et aux rapports y afférents de certaines formes



d’entreprises, modifiant la directive 2006/43/CE du Parlement européen et du Conseil et abrogeant
les directives 78/660/CEE et 83/349/CEE du Conseil » sont supprimés ;

24° Au point 26bis, les mots « un portefeuille de négociation au sens de ’article 4, paragraphe 1,
point 86) du réglement (UE) n® 575/2013 ; » sont remplacés par les mots « toutes les positions sur
instruments financiers et matiéres premiéres détenues par un établissement de crédit ou une entre-
prise d’investissement a des fins de négociation ou dans le but de couvrir des positions détenues
a des fins de négociation, conformément a ’article 104 du reglement (UE) n® 575/2013 en ce qui
concerne les établissements CRR ; » ;

25° Le point 26ter-1 est supprimé ;
26° Au point 28, le quatrieme tiret est supprimeé ;
27° 1l est introduit, a la suite du point 28, un nouveau point 28-1, libellé comme suit :

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

28° Au point 30bis, le point-virgule a la fin de la premicre phrase est remplacé par un point final, et
il est ajouté une deuxiéme phrase libellée comme suit :

« Par dérogation a ce qui précede, aux fins de la partie III, chapitre 3bis, la « situation conso-
lidée » est une situation consolidée au sens de 1’article 4, paragraphe 1°, point 11, du réglement
(UE) 2019/2033 ; » ;

29° Le point 32¢er prend la teneur suivante :
« 32ter) « sur base consolidée » : sur la base de la situation consolidée ; » ;
30° 11 est introduit, a la suite du point 32guater-2 un nouveau point 32quater-3 libellé comme suit :

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

Art. 2. A l’article 1-1, paragraphe 2, lettre e), de la méme loi, les mots « sans préjudice des lettres a),
j) ou 1), » sont remplacés par les mots « sans préjudice des lettres a), 1), j) ou k), ».

Art. 3. L’article 2 de la méme loi est complété par un nouveau paragraphe 4 libellé comme suit :

« (4) Nul autre qu’un établissement de crédit ne peut exercer a titre professionnel 1’activité de
change-espéces qui consiste a effectuer des opérations d’achat ou de vente de monnaies étrangéres
en especes. Les établissements de crédit qui exercent cette activité sont tenus de délivrer aux clients
pour chaque opération un décompte indiquant les montants dans les monnaies traitées, les cours
appliqués et la date de I’opération. ».

Art. 4. 11 est introduit a la suite de I’article 2 de la méme loi, un nouvel article 2-1 libellé comme
suit :
« Art. 2-1. Exigences spécifiques pour l’agrément des entreprises visées a l'article 4, para-
graphe 1, point 1, lettre b), du réglement (UE) n° 575/2013.

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

1. la moyenne de I’actif total mensuel, calculée sur une période de douze mois consécutifs, atteint
ou dépasse 30 milliards d’euros ; ou

2. la moyenne de I’actif total mensuel, calculée sur une période de douze mois consécutifs, est
inférieure a 30 milliards d’euros et I’entreprise fait partic d’un groupe dont la valeur totale de
I’actif consolidé de toutes les entreprises du groupe, qui chacune prise individuellement a un actif
total inférieur a 30 milliards d’euros et qui exercent 1’'une quelconque des activités visées a 1’an-
nexe I, section A, points 3 et 6, de la directive 2014/65/UE, atteint ou dépasse 30 milliards d’euros,
les deux étant calculés en moyenne sur une période de douze mois consécutifs.

(2) Les entreprises visées au paragraphe 1° peuvent continuer d’exercer les activités visées a
I’article 4, paragraphe 1%, point 1, lettre b), du réglement (UE) n°® 575/2013 jusqu’a ce qu’une



décision soit prise sur leur demande d’agrément telle que visée au paragraphe 1°". L’agrément au
titre de la partie I, chapitre 2, section 2, sous-section 1%, est alors suspendu.

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

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

1° Dans la phrase introductive, la virgule entre les mots « services de paiement » et les mots « des
articles » est remplacée par le mot « et », et les mots « et de I’article 29-8, paragraphe 2, de la
présente loi » sont supprimés ;

2° Le mot « et » est ajouté a la fin du troisiéme tiret, et le quatriéme tiret est supprimé.

Art. 6. A l’article 11, paragraphe 1%, de la méme loi, il est inséré un nouvel alinéa 2 libellé comme
suit :

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

Art. 7. L’article 15 de la méme loi est modifi¢ comme suit :
1° Au paragraphe 1%, la deuxiéme phrase est supprimée ;

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

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

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

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

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

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

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

4° A T’alinéa 4, le mot « , proportionnés » est ajouté entre le mot « exhaustifs » et les mots « et
adaptés » ;
5° 11 est ajouté un nouvel alinéa 5 libellé comme suit :
« Lors de I’instauration des dispositifs visés a I’alinéa 1" par des entreprises d’investissement

IFR non-PNI, les critéres énoncés aux articles 38-20, 38-21, 38-22, 38-23, 59quater et 59quinquies
sont pris en compte. ».
Art. 9. A I’article 18 de la méme loi, le paragraphe 20 est abrogé.

Art. 10. A D’article 19, paragraphe 3, de la méme loi, la deuxiéme phrase est supprimée.

Art. 11. L’article 20 de la méme loi est modifié comme suit :
1° Au paragraphe 1¢, les mots « a I’exclusion des PSCD, » sont supprimés ;
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2° Le paragraphe 3bis prend la teneur suivante :

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

3° Au paragraphe 6, les mots « et des articles 24 et 24-1 » sont supprimés ;

4° Le paragraphe 7 est abrogé.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Art. 24-3. Négociation pour compte propre.

(1) L’agrément pour la fourniture de tout service d’investissement ou 1’exercice de toute activité
d’investissement visé a I’annexe II, section A, point 3, ne peut étre accordé qu’a des personnes
morales et est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de
750.000 euros au moins.

(2) Une entreprise d’investissement agréée pour exercer I’activité visée au paragraphe 1°* est de
plein droit autorisée a exercer également les activités visées aux articles 24-1, 24-2, 24-4 et 24-5.
Lorsqu’elle entend exercer une ou plusieurs de ces activités, elle en informe au préalable la CSSF.

Art. 24-4. Gestion de portefeuille.

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

11 est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de 75.000 euros
au moins, lorsque I’entreprise d’investissement n’est pas autorisée a détenir des fonds ou des titres
appartenant a ses clients.
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Il est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de
150.000 euros au moins, lorsque 1’entreprise d’investissement est autorisée a détenir des fonds ou
des titres appartenant a ses clients.

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

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

Art. 24-5. Conseil en investissement.

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

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

I1 est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de 150.000
euros au moins, lorsque cette entreprise est autorisée a détenir des fonds ou des titres appartenant a
ses clients.

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

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

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

Art. 24-7. Placement d’instruments financiers sans engagement ferme.

L’agrément d’une entreprise d’investissement pour la fourniture de tout service d’investissement
ou I’exercice de toute activité d’investissement visé a I’annexe 11, section A, point 7, ne peut étre
accordé qu’a des personnes morales.

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

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

Art. 24-8. Exploitation d’'un MTF.

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

(2) Les opérateurs de marché au sens de ’article 1, point 23-2, sont de plein droit autorisés a
exploiter un MTF au Luxembourg, a condition qu’ils respectent les dispositions visées au titre 11,
chapitre 1%, de la directive 2014/65/UE.

Art. 24-9. Exploitation d’'un OTF.

(1) L’agrément pour la fourniture de tout service d’investissement ou 1’exercice de toute activité
d’investissement visé a I’annexe II, section A, point 9, ne peut étre accordé qu’a des personnes
morales et est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de
150.000 euros au moins.
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Par dérogation a I’alinéa 1%, I’agrément d’une entreprise d’investissement pour la fourniture de
tout service d’investissement ou I’exercice de toute activité d’investissement visé a 1’annexe II,
section A, point 9, est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur
de 750.000 euros au moins, lorsque cette entreprise effectue ou est autorisée a effectuer des opéra-
tions de négociation pour compte propre.

(2) Les opérateurs de marché au sens de ’article 1, point 23-2, sont de plein droit autorisés a
exploiter un OTF au Luxembourg, a condition qu’ils respectent les dispositions visées au titre 11,
chapitre 1%, de la directive 2014/65/UE. ».

Art. 13. L’article 28-2 de la méme loi est abrogé.

Art. 14. L’article 29-1, paragraphe 1¢, de la méme loi est modifié comme suit :

1° Dans la phrase introductive, les mots « , de fonds d’investissement alternatifs réservés » sont insérés
entre les mots « titrisation agréés » et les mots « , de droit luxembourgeois » ;

2° Au premier tiret, le mot « et » entre les mots « en capital a risque » et les mots « organismes de
titrisation » est remplacé par une virgule, et les mots « et fonds d’investissement alternatifs réservés »
sont insérés apres les mots « titrisation agréés » ;

3° Le quatriéme tiret est supprimé ;
4° Le cinquiéme tiret est complété par les mots suivants :

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

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

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

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

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

Les dispositifs informatiques et les réseaux de communication visés peuvent soit appartenir a
I’établissement de crédit, au PSF, a I’établissement de paiement, a 1’établissement de monnaie élec-
tronique, a I’OPC, au fonds de pension, au FIS, a la société¢ d’investissement en capital a risque, a
I’organisme de titrisation agréé, au fonds d’investissement alternatif réservé, a 1’entreprise d’assu-
rance ou a I’entreprise de réassurance de droit luxembourgeois ou de droit étranger, soit étre mis a
sa disposition par I’opérateur.

(2) Les opérateurs de systemes informatiques et de réseaux de communication du secteur financier
sont habilités a effectuer également la mise en place et la maintenance des systémes informatiques
et réseaux de communication visés au paragraphe 1°.

(3) L’agrément pour 1’activité d’opérateur de systémes informatiques et de réseaux de communi-
cation du secteur financier ne peut étre accordé qu’a une personne morale. Il est subordonné a la
justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de 125.000 euros au moins. ».

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

Art. 17. La sous-section 4 de la partie I'®, chapitre 2, section 2, de la méme loi est abrogée et il est
inséré un nouveau chapitre 2bis libellé comme suit :
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« Chapitre 2bis : Dispositions particulieres aux APA et aux ARM

Art. 29-7. Procédure d’agrément.

(1) Aucune personne de droit luxembourgeois ne peut prester ’activité d’un APA faisant 1’objet
d’une dérogation, tel que défini a Particle 1%, point 1quinquies, sans étre en possession d’un agré-
ment écrit de la CSSF conformément au titre [Vbis du réglement (UE) n° 600/2014.

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

Nul ne peut étre agréé a exercer I’activité d’APA faisant 1’objet d’une dérogation ou d’ARM
faisant I’objet d’une dérogation soit sous le couvert d’une autre personne, soit comme personne
interposée pour 1’exercice de cette activité.

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

(2) Les APA faisant I’objet d’une dérogation et les ARM faisant 1’objet d’une dérogation se
conforment en permanence aux conditions de 1’agrément initial et signalent a la CSSF toute modi-
fication importante des conditions de I’agrément initial.

La CSSF se dote des procédures approprié¢es pour controler que les APA faisant I’objet d’une déro-
gation et que les ARM faisant 1’objet d’une dérogation respectent 1’obligation prévue a I’alinéa 1.

La CSSF contréle les activités des APA faisant 1’objet d’une dérogation et des ARM faisant I’objet

d’une dérogation afin de veiller au respect des dispositions relatives aux conditions d’exercice de
leurs activités.

Art. 29-8. Notification des violations.

(1) Les APA faisant 1’objet d’une dérogation et les ARM faisant 1’objet d’une dérogation mettent
en place des procédures appropriées, permettant a leur personnel de signaler en interne, par une
filiere spécifique, indépendante et autonome, les violations potentielles ou avérées de la présente
loi, du réglement (UE) n°® 600/2014 ou des mesures prises pour leur exécution.

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

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

2. la protection de données a caractére personnel, tant pour la personne qui signale les violations
que pour la personne physique prétendument responsable de la violation, conformément au régle-
ment (UE) 2016/679 du Parlement européen et du Conseil du 27 avril 2016 relatif a la protection
des personnes physiques a 1’égard du traitement des données a caractére personnel et a la libre
circulation de ces données, et abrogeant la directive 95/46/CE ; et

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

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

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

Art. 18. A ’article 32! de la méme loi, il est introduit un nouveau paragraphe 4zer libellé comme

suit :

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

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

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

2° Au paragraphe 2, alinéa 3, les mots « a 1’alinéa 4 » sont remplacés par les mots « aux alinéas 4 et 6 » ;
3° Au paragraphe 2, I’alinéa 6 devient 1’alinéa 7, et il est inséré un nouvel alinéa 6 libellé comme suit :

« La succursale de I’entreprise de pays tiers agréée conformément a 1’alinéa 3 déclare a la CSSF
les informations suivantes, sur une base annuelle :

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

2. pour les entreprises de pays tiers exercant ’activité mentionnée a I’annexe II, section A, point 3,
leur exposition mensuelle minimale, moyenne et maximale sur des contreparties de 1’Union
européenne ;

3. pour les entreprises de pays tiers fournissant I’un des services énumérés a 1’annexe 11, section A,
point 6, ou les deux, la valeur totale des instruments financiers provenant de contreparties de I’Union
européenne souscrits ou placés avec engagement ferme au cours des douze derniers mois ;

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

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

6. la politique et les dispositions de gestion des risques appliquées par la succursale dans le cadre
des services et des activités visés au point 1 ;

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

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

4° Au paragraphe 3, il est introduit un nouvel alinéa 2 libellé comme suit :

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

Art. 20. Larticle 33 de la méme loi est modifié comme suit :

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

2° Au paragraphe 2, alinéa 3, les mots « , dans le cas visé au paragraphe 1, » sont insérés entre les
mots « La CSSF communique » et les mots « le montant » ;

3° Au paragraphe 7, les mots « I’article 24-9 ou a ’article 24-10 » sont remplacés par les mots « I’ar-
ticle 24-8 ou a I’article 24-9 ».

Art. 21. Larticle 34-22 de la méme loi est modifié comme suit :

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

2° Au paragraphe 8, alinéa 2, point 3, le mot « CRR » est supprimé ;
3° Au paragraphe 8, alinéa 2, point 4, les mots « établissement CRR » sont remplacés par les mots
« établissement de crédit » ;

4° Au paragraphe 8, alinéa 2, point 6, les mots « établissements CRR » sont remplacés par les mots
« établissements de crédit ».

2 Tel qu’introduit par le projet de loi n°® 7638
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Art. 22. L article 34-4% de la méme loi est modifié comme suit :

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

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

3° Au paragraphe 5, point 1, les mots « chaque établissement CRR » sont remplacés par les mots
« chaque établissement de crédit et de chaque entreprise d’investissement », les mots « de son bilan
individuel » sont remplacés par les mots « des bilans de chaque établissement de crédit ou entreprise
d’investissement dans I’Union européenne », et les mots « d’un établissement CRR » sont remplacés
par les mots « d’un établissement de crédit ou d’une entreprise d’investissement » ;

4° Au paragraphe 6, point 1, les mots « des établissements CRR » sont remplacés par les mots « des
établissements de crédit et des entreprises d’investissement » ;

5° Au paragraphe 7, les mots « chaque établissement CRR » sont remplacés par les mots « chaque
établissement de crédit et chaque entreprise d’investissement », les mots « 1’établissement CRR »
sont remplacés par le mot « il », et les mots « seul établissement CRR » sont remplacés par les mots
« seul établissement de crédit ou entreprise d’investissement ».

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

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

«Art. 35-1. Champ d’application.

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

Art. 25. A la partie I, chapitre 3, de la méme loi, il est introduit avant 1’article 37 un nouvel arti-
cle 36-3 libellé comme suit :

« Art. 36-3. Champ d’application.

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

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

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

« Art. 37bis. Champ d’application.

Le présent chapitre s’applique :

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

3 Tel qu’introduit par le projet de loi n® 7638
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2. aux services d’investissement fournis et aux activités d’investissement exercées au Luxembourg
par les succursales luxembourgeoises d’établissements de crédit et d’entreprises d’investissement
ayant leur siége social dans un autre Etat membre, a I’exception des articles 37-1, 37-2 et 37-8 ;

3. aux services auxiliaires fournis par les entreprises d’investissement.

Les articles 37-1 a 37-4, 37-6, 37-7 et 37-8, paragraphes 1%, 2 et 4 a 7, s’appliquent également
aux établissements de crédit et aux entreprises d’investissement lorsqu’ils commercialisent des
dépdts structurés ou fournissent des conseils sur ces dépots.

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

Art. 27. Larticle 37-1, paragraphe 10, de la méme loi, est modifi¢ comme suit :

1° Les mots « établissements CRR » sont remplacés par les mots « établissements de crédit et les
entreprises d’investissement » ;

2° Les mots « ou, le cas échéant, le réglement (UE) 2019/2033, » sont insérés entre les mots « le
reglement (UE) n°575/2013, » et les mots « la présente loi ».

Art. 28. L’article 37-9 de la méme loi est abrogé.

Art. 29. Les articles 38 a 38-12 de la méme loi forment désormais une nouvelle section 17 de la
partie II, chapitre 4bis, intitulée comme suit :

« Section 1 : Dispositions applicables aux établissements CRR ».

Art. 30. Larticle 38 de la méme loi est modifié comme suit :

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

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

3° Au paragraphe 2, les mots « le présent chapitre » sont remplacés par les mots « la présente
section » ;

4° Au paragraphe 3, les mots « du présent chapitre » sont remplacés par les mots « de la présente
section » ;

5° Au paragraphe 4, le mot « CRR » est ajouté apres le mot « 1’établissement ».

Art. 31. A I’article 38-1 de la méme loi, le mot « CRR » est ajouté apres le mot « établissement »
et aprés le mot « établissements ».

Art. 32. Larticle 38-2 de la méme loi est modifi¢ comme suit :
1° Le mot « CRR » est ajouté apres le mot « établissement » ;
2° Aux paragraphes 5, 7 et 8, le mot « CRR » est ajouté apres le mot « établissements ».

Art. 33. A Iarticle 38-8 de la méme loi, le mot « CRR » est ajouté apres le mot « établissement »
et aprés le mot « établissements ».

Art. 34. L’article 38-12 de la méme loi est modifi¢ comme suit :
1° Au paragraphe 1%, alinéa 1¢, le mot « CRR » est ajouté apres le mot « établissements » ;

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

3° Au paragraphe 2, points 1 et 3, le mot « CRR » est ajouté apres le mot « établissement ».

Art. 35. A la partie II, chapitre 4bis, de la méme loi, il est introduit une nouvelle section 2 libellée
comme suit :
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« Section 2 : Dispositions applicables aux entreprises d’investissement IFR

Sous-section 1'° : Dispositions générales

Art. 38-13. Champ d’application.
La présente sous-section s’applique aux entreprises d’investissement IFR.

Art. 38-14. Dispositions additionnelles relatives a I’organe de direction applicables aux entre-
prises d’investissement IFR.

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

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

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

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

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

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

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

Lorsque la sous-section 2 s’applique et que la consolidation prudentielle visée a I’article 7 du
reglement (UE) 2019/2033 est appliquée, ladite sous-section et I’article 17, paragraphe 1bis, s’ap-
pliquent aux entreprises d’investissement sur base individuelle et consolidée.

Par dérogation a I’alinéa 2, la sous-section 2 et ’article 17, paragraphe 1bis, ne s’appliquent pas
aux entreprises filiales incluses dans une situation consolidée au sens de I’article 4, paragraphe 1,
point 11, du réglement (UE) 2019/2033, et qui sont établies dans des pays tiers, lorsque I’entreprise
mere dans 1’Union européenne peut démontrer que 1’application desdites dispositions est illégale en
vertu du droit du pays tiers dans lequel ces entreprises filiales sont établies.

Art. 38-16. Notification des violations.

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

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

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

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



18

2. la protection de données a caractere personnel, tant pour la personne qui signale les violations
que pour la personne physique prétendument responsable de la violation, conformément au régle-
ment (UE) 2016/679 du Parlement européen et du Conseil du 27 avril 2016 relatif a la protection
des personnes physiques a 1’égard du traitement des données a caractére personnel et a la libre
circulation de ces données, et abrogeant la directive 95/46/CE ; et

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

Art. 38-17. Politique d’investissement.

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

1. la proportion de droits de vote attachés aux actions détenues directement ou indirectement par
I’entreprise d’investissement I[FR, ventilée par Etat membre et par secteur ;

2. une description compléte du comportement de vote lors des assemblées générales des entreprises
dont les actions sont détenues conformément au paragraphe 2, une explication des votes, et la
proportion des propositions présentées par 1’organe d’administration ou de direction de 1’entre-
prise qui ont été approuvées par I’entreprise d’investissement IFR ;

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

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

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

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

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

Art. 38-18. Champ d’application.
La présente sous-section s’applique aux entreprises d’investissement IFR non-PNI.

Art. 38-19. Informations pays par pays.

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

. la dénomination, la nature des activités et la localisation des filiales et succursales ;
. leur chiffre d’affaires ;

. le nombre de leurs salariés sur une base équivalent temps plein ;

. leur résultat d’exploitation avant impot ;

. les impots payés sur le résultat ;

AN L AW =

. les subventions publiques regues.

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

Art. 38-20. Politiques de rémunération.

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

1. la politique de rémunération est décrite de fagon claire et elle est proportionnée a la taille, a
I’organisation interne, a la nature ainsi qu’a I’étendue et a la complexité des activités de I’en-
treprise d’investissement IFR non-PNI ;

2. la politique de rémunération est neutre du point de vue du genre ;
3. la politique de rémunération permet et favorise une gestion saine et efficace des risques ;

4. la politique de rémunération est conforme a la stratégie et aux objectifs économiques de 1’en-
treprise d’investissement IFR non-PNI, et tient compte également des effets a long terme des
décisions d’investissement qui sont prises ;

S. la politique de rémunération comprend des mesures visant a éviter les conflits d’intéréts, encou-
rage une conduite responsable des activités de 1’entreprise et favorise la sensibilisation aux
risques et la prudence dans la prise de risques ;

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

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

8. le personnel exercant des fonctions de contrdle est indépendant des unités opérationnelles qu’il
supervise, dispose des pouvoirs nécessaires et est rémunéré en fonction de la réalisation des objec-
tifs liés a ses fonctions, indépendamment des performances des domaines d’activités qu’il controle ;

9. la rémunération des hauts responsables en charge de la gestion des risques et de la conformité est
directement supervisée par le comité de rémunération visé a I’article 38-23 ou, si un tel comité
n’a pas été instauré, par I’organe de direction dans 1’exercice de sa fonction de surveillance ;

10. la politique de rémunération établit une distinction claire entre les critéres appliqués pour déter-
miner les rémunérations suivantes :

a) la rémunération fixe de base, qui refléte au premier chef I’expérience professionnelle perti-
nente et les responsabilités en matiere d’organisation, énoncées dans la description des
fonctions du membre du personnel, telle qu’elle figure dans ses conditions d’emploi ;

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

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

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

(3) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI fixent et appliquent les principes visés au
paragraphe 1°" d’une maniére qui soit adaptée a leur taille et a leur organisation interne ainsi qu’a
la nature, a I’étendue et a la complexité de leurs activités.
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Art. 38-21. Entreprises d’investissement IFR non-PNI bénéficiant d’un soutien financier public
exceptionnel.

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

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

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

Art. 38-22. Réemunération variable.

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

1. lorsque la rémunération variable est fonction des performances, son montant total est établi sur
la base de 1’évaluation conjuguée de la performance individuelle, des performances de 1’unité
opérationnelle concernée et des résultats d’ensemble de [’entreprise d’investissement IFR
non-PNI ;

2. pour I’évaluation de la performance individuelle, des critéres financiers et non financiers sont
pris en compte ;

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

4. la rémunération variable n’a pas d’incidence sur la capacité de ’entreprise d’investissement IFR
non-PNI a s’assurer une assise financi€re saine ;

5. il n’y a de rémunération variable garantie que pour les nouveaux membres du personnel, uni-
quement pour leur premicre année de travail et lorsque I’entreprise d’investissement IFR non-
PNI dispose d’une assise financicre solide ;

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

7. les rémunérations globales lié¢es a une indemnisation ou a un rachat de contrats de travail anté-
rieurs sont conformes aux intéréts a long terme de I’entreprise d’investissement ;

8. la mesure des performances, lorsqu’elle sert de base au calcul d‘ensembles de composantes
variables de la rémunération, tient compte de tous les types de risques actuels et futurs ainsi
que du colt du capital et des liquidités exigées conformément au réglement (UE) 2019/2033 ;

9. lattribution des composantes variables de la rémunération au sein de 1’entreprise d’investisse-
ment IFR non-PNI tient compte de tous les types de risques actuels et futurs ;

10. jusqu’a 100 pour cent de la rémunération variable font I’objet d une contraction lorsque les résul-
tats financiers de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI sont médiocres ou négatifs, y compris
par des dispositifs de malus ou de récupération soumis a des critéres fixés par les entreprises
d’investissement IFR non-PNI qui sont en particulier applicables aux situations suivantes :

a) la personne en question a participé a des agissements qui ont entrainé des pertes significatives
pour I’entreprise d’investissement IFR non-PNI ou est responsable de tels agissements ;
b) la personne en question n’est plus considérée comme présentant les qualités d’honorabilité
et de compétence requises ;
11. les prestations de pension discrétionnaires sont conformes a la stratégie économique, aux objec-
tifs, aux valeurs et aux intéréts a long terme de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI.

(2) Aux fins des paragraphes 1 et 3 :

1. les personnes visées a 1’article 38-20, paragraphe 1, n’utilisent pas de stratégies de couverture
personnelle ou d’assurances liées a la rémunération ou a la responsabilité afin de contrecarrer les
principes visés au paragraphe 1 et 3 ;
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2. la rémunération variable n’est pas versée au moyen d’instruments financiers ou de méthodes qui
facilitent le non-respect de la présente sous-section ou du réglement (UE) 2019/2033.

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

1. toute rémunération variable accordée et versée par une entreprise d’investissement IFR non-PNI
aux catégories de personnel visées a I’article 38-20, paragraphe 1°¢, satisfait aux exigences

ci-apres dans les mémes conditions que celles fixées a ’article 38-20, paragraphe 3 :
a) au moins 50 pour cent de la rémunération variable sont constitués des instruments suivants :

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

ii) des instruments liés a des actions ou des instruments non numéraires équivalents, en fonc-
tion de la structure juridique de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI concernée ;

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

4. le volume des activités sur instruments dérivés, tels que définis a 1’article 2, paragraphe 1¢,
point 29, du réglement (UE) n°® 600/2014, au bilan et hors bilan de I’entreprise d’investissement
IFR non-PNI est inférieur ou égal a 100.000.000 d’euros ; et
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5. Dentreprise d’investissement IFR non-PNI a 1’égard de laquelle il est fait usage de la présente
disposition ne remplit pas deux ou plus des critéres suivants :

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

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

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

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

Art. 38-23. Comité de rémunération.

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

(2) Le comité de rémunération est chargé d’¢élaborer les décisions concernant les rémunérations,
notamment celles qui ont des répercussions sur le risque et la gestion des risques dans I’entreprise
d’investissement IFR non-PNI concernée et que 1’organe de direction est appelé a arréter. Le pré-
sident et les membres du comité de rémunération sont des membres de 1’organe de direction qui
n’exercent pas de fonction exécutive au sein de ’entreprise d’investissement IFR non-PNI concer-
née. Si la représentation du personnel au sein de I’organe de direction est prévue par le Code du
travail, le comité de rémunération comprend un ou plusieurs représentants du personnel.

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

Art. 38-24. Informations relatives a la rémunération.

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

La CSSF transmet ces informations a I’ABE.

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

Les entreprises d’investissement IFR non-PNI fournissent a la CSSF, sur demande, les montants
totaux des rémunérations pour chaque membre de 1’organe de direction ou de la direction autorisée.

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

Art. 36. A la partie II, chapitre 5, de la méme loi, il est introduit avant ’article 39 un nouvel arti-
cle 38-25 libell¢ comme suit :

« Art. 38-25. Champ d’application.

Le présent chapitre s’applique :

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

2. aux établissements de crédit et aux entreprises d’investissement de droit luxembourgeois, ainsi
qu’aux succursales luxembourgeoises d’établissements de crédit et d’entreprises d’investissement
ayant leur si¢ge social dans un pays tiers ;
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3. aux succursales luxembourgeoises d’établissements de crédit et d’entreprises d’investissement
ayant leur siege social dans un autre Etat membre. ».

Art. 37. A larticle 41, paragraphe 10, de la méme loi, les mots « ou de CTP » sont supprimés.

Art. 38. Larticle 42 de la méme loi est modifié comme suit :

1° A T’alinéa 1%, les mots « et des compagnies financiéres holding mixtes » sont remplacés par les mots
« , des compagnies financieres holding mixtes et des compagnies holdings d’investissement » ;

2° A P’alinéa 1¢, les mots « et du réglement (UE) n® 600/2014 » sont remplacés par les mots « , du
réglement (UE) n° 600/2014 et du réglement (UE) 2019/2033 » ;

3° 11 est ajouté un nouvel alinéa 4 libellé comme suit :

« La CSSF est I’autorité compétente pour la surveillance des APA faisant 1’objet d’une dérogation
et des ARM faisant 1’objet d’une dérogation aux fins de la présente loi et du réglement (UE)
n® 600/2014. Dans le cadre de cette surveillance, la CSSF contréle leurs activités afin d’évaluer
le respect des conditions d’exercice prévues dans la présente loi et dans le réglement (UE)
n°600/2014 et prend les mesures appropri¢es afin d’obtenir les informations nécessaires a cette
évaluation. ».

Art. 39. L’article 43, paragraphe 2, de la méme loi est modifi¢ comme suit :

1° Les mots « et du réglement (UE) n° 600/2014 » sont remplacés par les mots « , du réglement (UE)
n° 600/2014 et du réglement (UE) 2019/2033 » ;

2° Les mots « ou d’entreprises d’investissement » sont insérés a deux reprises entre les mots « d’éta-
blissements de crédit » et les mots « ayant leur administration centrale ».

Art. 40. Larticle 44 de la méme loi est modifié comme suit :

1° Au paragraphe 4, les mots « des PSCD, » sont remplacés par les mots « des APA faisant 1’objet
d’une dérogation, des ARM faisant 1’objet d’une dérogation, » ;

2° Au paragraphe 5, alinéa 1%, les mots « ou du réglement (UE) n°® 600/2014 » sont remplacés par les
mots « , du réglement (UE) n° 600/2014 ou du réglement (UE) 2019/2033 » ;

3° Au paragraphe 5, alinéa 1%, les mots « dudit réglement » sont remplacés par les mots « desdits
réglements » ;

4° Au paragraphe 5, I’alinéa 1°" est complété par les mots « ou de procédures visant a infliger des
mesures ou des sanctions administratives ».

Art. 41. A Particle 44-1 de la méme loi, sont ajoutés deux nouveaux paragraphes libellés comme
suit :

« (9) La CSSF et les autorités compétentes d’autres Etats membres peuvent échanger des infor-
mations confidentielles aux fins de 1’article 15, paragraphe 2, de la directive (UE) 2019/2034 du
Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 concernant la surveillance prudentielle des
entreprises d’investissement et modifiant les directives 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE,
2013/36/UE, 2014/59/UE et 2014/65/UE (ci-apres, la « directive (UE) 2019/2034 »), déterminer
expressément les modalités de traitement de ces informations et limiter expressément toute trans-
mission ultérieure de ces informations.

(10) La CSSF, en tant qu’autorité compétente d’une succursale de pays tiers conformément a
I’article 32-1, paragraphe 2, alinéa 4, coopére étroitement avec les autorités compétentes d’autres
Etats membres pour les entités faisant partie du méme groupe que celui auquel appartient la succu-
rsale d’entreprise de pays tiers agréée conformément a I’article 32-1, paragraphe 2, alinéa 3, ainsi
qu’avec ’AEMF et I’ABE, pour faire en sorte que toutes les activités de ce groupe dans 1’Union
européenne fassent 1’objet d’une surveillance exhaustive, cohérente et efficace, conformément a la
directive 2014/65/UE, a la directive 2013/36/UE et a la directive (UE) 2019/2034, ainsi qu’au
reglement (UE) n° 575/2013, au reglement (UE) n°® 600/2014 et au réglement (UE) 2019/2033. 11
en est de méme lorsque la CSSF est I’autorité compétente d’une entité faisant partie du méme groupe
que celui auquel appartient la succursale d’entreprises de pays tiers agréée dans un autre Etat membre
conformément a I’article 41, paragraphe 1%, de la directive 2014/65/UE. ».
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Art. 42. A D'article 44-2, paragraphe 2, de la méme loi, le point final a la fin du dernier tiret est

remplacé par un point-virgule, et le paragraphe 2 est complété par un nouveau dernier tiret libellé
comme suit :

10

« — la Commission européenne, lorsque ces informations sont nécessaires a 1’exercice de ses com-
pétences au titre de la directive 2019/2034. ».

Art. 43. A Particle 44-3 de la méme loi, il est inséré un nouveau paragraphe 4 libellé comme suit :

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

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

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

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

4. les procédures de controle 1égal des comptes des établissements financiers au sens de 1’article 4,
paragraphe 1, point 14, du réglement (UE) 2019/2033 ou des établissements gérant des systémes
d’indemnisation ;

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

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

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

Art. 44. L article 45 de la méme loi est modifié comme suit :

A la suite du paragraphe 3bis*, sont insérés deux nouveaux paragraphes 3ter et 3quater libellés
comme suit :

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

1. des informations sur la structure de gestion et de propriété de I’entreprise d’investissement IFR ;

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

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

4. des informations sur les procédures administratives et comptables et les mécanismes de contrdle
interne de ’entreprise d’investissement IFR ;

5. des informations sur tout autre facteur susceptible d’influer sur le risque posé par I’entreprise
d’investissement IFR.

La CSSF, en tant qu’autorité compétente de 1I’Etat membre d’origine, communique immédiate-
ment aux autorités compétentes de 1I’Etat membre d’accueil toute information et constatation concer-

4
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nant tout probléme ou risque éventuel qu’une entreprise d’investissement IFR peut poser pour la
protection des clients ou la stabilité du systéme financier dans I’Etat membre d’accueil et qu’elle a
identifi¢ dans le cadre de la surveillance des activités d’une entreprise d’investissement IFR.

La CSSF, en tant qu’autorité compétente de I’Etat membre d’origine, agit sur la base des infor-
mations communiquées par les autorités compétentes de I’Etat membre d’accueil en prenant toutes
les mesures nécessaires pour parer ou remédier aux problémes et risques éventuels visés a 1’alinéa 2.
A la demande des autorités compétentes de I’Etat membre d’accueil, la CSSF en tant qu‘autorité
compétente de I’Etat membre d’origine, explique en détail aux autorités compétentes de 1’Etat
membre d’accueil comment les informations et constatations fournies par ces derniéres ont été prises
en compte.

Lorsque la CSSF, en tant qu’autorit¢ compétente de I’Etat membre d’origine, s’oppose aux
mesures prises par les autorités compétentes de I’Etat membre d’accueil conformément a 1’article 13,
paragraphe 4, de la directive (UE) 2019/2034, elle peut saisir I’ABE.

La CSSF, en tant qu’autorité compétente de I’Etat membre d’accueil, peut communiquer des
informations et constatations a 1’autorité compétente de I’Etat membre d’origine, en relation avec
la communication opérée par cette derni¢re conformément a 1’article 13, paragraphe 2, de la directive
(UE) 2019/2034. Elle peut demander a 1’autorité compétente de 1’Etat membre d’origine d’expliquer
comment ces informations et constatations ont été prises en compte.

A la suite de la communication des informations et constatations visées a I’article 13, para-
graphe 2, de la directive (UE) 2019/2034, si la CSSF, en tant qu’autorité compétente de 1’Etat
membre d’accueil, considére que les autorités compétentes de 1’Etat membre d’origine n’ont pas
pris les mesures nécessaires visées a I’article 13, paragraphe 3, de la directive (UE) 2019/2034, elle
peut, apres en avoir informé les autorités compétentes de I’Etat membre d’origine, I’ABE et ’AEMF,
prendre les mesures appropriées pour protéger les clients a qui des services sont fournis ou pour
préserver la stabilité du systéme financier.

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

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

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

2° Le paragraphe 9, alinéa 1%, est complété par les mots suivants :

« , ainsi qu’aux controles sur place des informations visées a 1’article 13, paragraphe 1%, de la
directive (UE) 2019/2034 » ;

3° Au paragraphe 10, les mots « ou par I’intermédiaire de personnes qu’elle mandate a cet effet, » sont
insérés entre les mots « procéder elle-méme » et les mots « a des vérifications », et le paragraphe 10
est complété par les mots suivants :

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

Art. 45. Larticle 46, paragraphe 6, de la méme loi est modifi¢ comme suit :

1° A T’alinéa 1°, premiére phrase, les mots « d’établissements CRR » sont remplacés par les mots
« d’¢établissements de crédit et d’entreprises d’investissement » ;

2° A T’alinéa 1, deuxiéme phrase, les mots « sans retard » sont insérés entre les mots « elle consulte »
et les mots « les autorités compétentes » ;
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3° A I’alinéa 1%, troisiéme phrase, le mot « Aprés » est remplacé par les mots « Dés que possible
apres », et les mots « 1’établissement CRR » sont remplacés par les mots « I’¢établissement de crédit
ou de I’entreprise d’investissement » ;

4° A I’alinéa 2, les mots « d’un établissement CRR » sont ajoutés entre les mots « de 1’Etat membre
d’origine » et les mots « , elle tient ».

Art. 46. Larticle 49° de la méme loi est modifi¢ comme suit :
1° Au paragraphe 1%, 1’alinéa 1" est supprimé ;
2° Au paragraphe 2, le mot « CRR » est supprimé ;

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

4° Au paragraphe 4, dans la phrase introductive, les mots « établissements CRR » sont supprimés, et
les mots « établissements de crédit ou entreprises d’investissement » sont insérés entre les mots « ou
plus » et les mots « agréés dans » ;

5° Au paragraphe 4, le point 3 prend la teneur suivante :

« 3. la CSSF est I’autorité compétente pour 1’entreprise d’investissement affichant le total de bilan
le plus élevé, lorsqu’il s’agit d’un groupe d’entreprises d’investissement qui comprend au moins
une entreprise d’investissement CRR. » ;

6° Au paragraphe 5, les mots « lorsque le groupe ne comporte aucun établissement de crédit » sont
remplacés par les mots « lorsqu’il s’agit d’un groupe d’entreprises d’investissement qui comprend
au moins une entreprise d’investissement CRR », et le mot « CRR » est supprimé entre les mots
« pour I’entreprise d’investissement » et les mots « affichant le total » ;

7° Le paragraphe 6, alinéa 2, prend la teneur suivante :

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

8° Au paragraphe 7, les mots « établissements CRR » sont remplacés par les mots « établissements de
crédit ou entreprises d’investissement », et les mots « I’établissement CRR » sont remplacés par les
mots « 1’établissement de crédit ou I’entreprise d’investissement ».

Art. 47. L article 50-1 de la méme loi est modifié comme suit :

1° Au paragraphe 1%, les mots « d’un établissement CRR agréé au Luxembourg qui est un établissement
mere dans I’Union européenne ou un établissement CRR contr6lé par une compagnie financiere
holding mére dans 1’Union européenne ou une compagnie financiere holding mixte mére dans
I’Union européenne, » sont remplacés par les mots « en vertu de I’article 49, » ;

2° Au paragraphe 9, les mots « €tablissement CRR » sont remplacés par les mots « établissement de
crédit » ;
3° Au paragraphe 10, alinéa 2, les mots « au sein d’un établissement CRR » sont supprimés ;

4° Au paragraphe 10, alinéa 3, les mots « établissements CRR » sont remplacés par les mots « établis-
sements de crédit » ;

5° Au paragraphe 11, les mots « établissement CRR » sont remplacés par les mots « établissement de
crédit » ;

6° Au paragraphe 14, alinéa 2, les mots « titre VII, » sont insérés entre les mots « prévues au » et les
mots « chapitre 1 », et les mots « et, le cas échéant, au titre IV, chapitre 1, section 2, de la directive
(UE) 2019/2034 » sont insérés entre les mots « 2013/36/UE, » et les mots « peuvent participer ».

Art. 48. A la partie III de la méme loi, il est introduit a la suite du chapitre 3 un nouveau chapitre 3bis
libellé comme suit :

5 Tel que modifié par le projet de loi n® 7638



27

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

Section 1'° : Dispositions générales

Art. 51-2. Définitions.
Aux fins du présent chapitre, on entend par :

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

2. « controleur du groupe » : une autorité compétente chargée de surveiller le respect du test de
capitalisation du groupe par les entreprises d’investissement méres dans 1’Union européenne et
les entreprises d’investissement contrdlées par des compagnies holding d’investissement meéres
dans I’Union européenne ou par des compagnies financiéres holding mixtes méres dans 1’Union
européenne ;

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

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

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

(1) Lorsqu’un groupe d’entreprises d’investissement IFR est dirigé par une entreprise d’investis-
sement mere au Luxembourg qui est une entreprise d’investissement IFR, la CSSF exerce la sur-
veillance sur base consolidée ou le controle du respect du test de capitalisation du groupe lorsqu’elle
est ’autorité compétente de ladite entreprise d’investissement mére au Luxembourg.

(2) Lorsque ’entreprise mére d’une entreprise d’investissement IFR établie au Luxembourg est
une compagnie holding d’investissement mere dans 1’Union européenne ou une compagnie finan-
ci¢re holding mixte mére dans I’Union européenne, la CSSF exerce la surveillance sur base conso-
lidée ou le controle du respect du test de capitalisation du groupe en sa qualité d’autorité compétente
de ladite entreprise d’investissement.

Cependant, lorsque plusieurs entreprises d’investissement IFR agréées dans plusicurs Etats
membres ont la méme compagnie holding d’investissement mére dans I’Union européenne ou la
méme compagnie financiere holding mixte mere dans 1’Union européenne, la CSSF exerce la sur-
veillance sur base consolidée ou le contrdle du respect du test de capitalisation du groupe lorsqu’elle
est I’autorité compétente d’une de ces entreprises d’investissement IFR et que la compagnie holding
d’investissement ou la compagnie financiére holding mixte a été constituée au Luxembourg.

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

(4) Lorsque plusieurs entreprises d’investissement IFR agréées dans 1’Union européenne ont pour
entreprise mere la méme compagnie holding d’investissement dans 1’Union européenne ou la méme
compagnie financiére holding mixte dans I’Union européenne et qu’aucune de ces entreprises d’in-
vestissement n’a ¢été agréée dans 1’Etat membre dans lequel cette compagnie holding d’investisse-
ment ou compagnie financiere holding mixte a été constituée, la CSSF exerce la surveillance sur
base consolidée ou le contrdle du respect du test de capitalisation du groupe lorsqu’elle est I’autorité
compétente de I’entreprise d’investissement IFR affichant le total de bilan le plus élevé.

(5) La CSSF et les autorités compétentes concernées des autres Etats membres peuvent, d’un
commun accord, déroger aux critéres mentionnés a I’article 46, paragraphes 3, 4 et 5, de la directive
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(UE) 2019/2034, si leur application n’est pas appropriée pour garantir 1’efficacité de la surveillance
sur base consolidée ou du contrdle du respect du test de capitalisation du groupe compte tenu des
entreprises d’investissement IFR concernées et de ’importance de leurs activités dans les Etats
membres concernés, et peuvent désigner une autre autorité compétente que celle prévue a I’article 46,
paragraphes 3, 4 et 5, de la directive (UE) 2019/2034, pour exercer une surveillance sur base conso-
lidée ou un controle du respect du test de capitalisation du groupe. En pareils cas, avant d’adopter
une telle décision, la CSSF et les autorités compétentes concernées des autres Etats membres donnent
a la compagnie holding d’investissement mére dans 1’Union européenne, a la compagnie financiére
holding mixte mere dans I’Union européenne ou a I’entreprise d’investissement IFR affichant le
total de bilan le plus élevé, selon le cas, la possibilité d’exprimer son avis sur ce projet de décision.
La CSSF et les autorités compétentes concernées des autres Etats membres notifient a la Commission
européenne et & I’ABE toute décision en ce sens.

Art. 51-4. Exigences d’information dans les situations d urgence.

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

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

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

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

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

2. la coordination des demandes d’information lorsque cela est nécessaire pour faciliter la surveil-
lance sur base consolidée, conformément a 1’article 7 du réglement (UE) 2019/2033 ;

3. la coordination des demandes d’information, dans les cas ou plusieurs autorités compétentes
d’entreprises d’investissement IFR faisant partie du méme groupe d’entreprises d’investissement
IFR doivent demander soit de 1’autorité¢ compétente de 1’Etat membre d’origine d’un membre
compensateur, soit de I’autorité compétente de la QCCP, des informations relatives au modéle de
marge et aux parameétres utilisés pour le calcul de I’exigence de marge des entreprises d’inves-
tissement concernées ;

4. I’échange d’informations entre toutes les autorités compétentes ainsi qu’avec I’ABE, conformé-
ment a Particle 21 du réglement (UE) n° 1093/2010, et avec I’AEMF, conformément a 1’article 21
du réglement (UE) n° 1095/2010 ;

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

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

(3) Le cas échéant, des colleges d’autorités de surveillance peuvent également étre mis en place
lorsque les filiales d’un groupe d’entreprises d’investissement IFR dirigé par une entreprise d’in-
vestissement [FR dans 1’Union européenne, une compagnie holding d’investissement mére dans
I’Union européenne ou une compagnie financiére holding mixte mére dans I’Union européenne sont
situées dans un pays tiers.
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(4) Les autorités suivantes sont membres du collége des autorités de surveillance :

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

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

(5) La CSSF, en sa qualité de contrdleur du groupe déterminé conformément a 1’article 51-3,
préside les réunions du collége d’autorités de surveillance et adopte des décisions. Elle informe
pleinement a ’avance tous les membres du collége d’autorités de surveillance de I’organisation de
ces réunions, des principales questions a aborder et des activités a examiner. Elle informe également
pleinement tous les membres du collége d’autorités de surveillance en temps utile des décisions
adoptées lors de ces réunions ou des actions menées.

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

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

(6) Lorsque la CSSF est membre d’un collége d’autorités de surveillance sans étre le controleur
du groupe, et qu’elle est en cas de désaccord avec une décision, adoptée par le contrdleur du groupe
déterminé conformément a 1’article 46 de la directive (UE) 2019/2034, sur le fonctionnement des
colléges d’autorités de surveillance, elle peut saisir I’ABE et demander ’assistance de cette derniére,
conformément a I’article 19 du réglement (UE) n°® 1093/2010.

Art. 51-6. Exigences de coopération.

(1) La CSSF, lorsqu’elle est le contrdleur du groupe conformément a ’article 51-3 ou lorsqu’elle
est membre d’un collége d’autorités de surveillance conformément a 1’article 48, paragraphe 5, de
la directive 2019/2034, et les autres autorités compétentes qui sont membres du collége, se commu-
niquent mutuellement toutes les informations pertinentes en tant que de besoin, notamment :

1. la description de la structure juridique du groupe d’entreprises d’investissement IFR et de sa
structure de gouvernance, y compris sa structure organisationnelle, englobant 1’ensemble des
entités réglementées et non réglementées, des filiales non réglementées et des entreprises méres,
et ’indication des autorités compétentes dont relévent les entités réglementées du groupe d’en-
treprises d’investissement IFR ;

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

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

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

5. I'imposition d’une exigence spécifique de fonds propres au titre de 1’article 39 de la directive
(UE) 2019/2034.

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

(3) Avant de prendre une décision susceptible de revétir de I’importance pour les missions de
surveillance d’autres autorités compétentes, la CSSF consulte lesdites autorités compétentes sur les
points suivants :
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1. les changements affectant la structure de I’actionnariat, la structure organisationnelle ou la struc-
ture de direction d’entreprises d’investissement IFR qui font partie du groupe d’entreprises
d’investissement IFR et qui nécessitent une approbation ou un agrément ;

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

3. les exigences spécifiques de fonds propres imposées en vertu de I’article 59octies, paragraphe 2.

(4) La CSSF consulte le controleur du groupe lorsque des sanctions significatives doivent
étre infligées ou que d’autres mesures exceptionnelles doivent étre prises conformément au para-
graphe 3, point 2.

(5) Par dérogation au paragraphe 3, la CSSF n’est pas tenue de consulter les autres autorités
compétentes en cas d’urgence ou lorsqu’une telle consultation pourrait compromettre 1’efficacité de
sa décision, auquel cas elle informe sans retard les autres autorités compétentes concernées de sa
décision de ne pas les consulter.

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

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

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

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

1. elle effectue la vérification elle-méme, dans le cadre de ses compétences ;
2. elle permet aux autorités compétentes a I’origine de la demande d’effectuer la vérification ;

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

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

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

Art. 51-8. Dispositions applicables aux compagnies holding d’investissement et aux compagnies
financieres holding mixtes.

(1) Les compagnies holding d’investissement et les compagnies financiéres holding mixtes sont
incluses dans le contréle du respect du test de capitalisation du groupe.

(2) Les membres de I’organe de direction d’une compagnie holding d’investissement ou d’une
compagnie financiére holding mixte possédent I’honorabilité nécessaire et I’expérience, les connais-
sances et les compétences suffisantes pour exercer efficacement leurs fonctions, compte tenu du
role particulier d’une compagnie holding d’investissement ou d’une compagnie financi¢re holding
mixte.
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Art. 51-8bis. Compagnies holding mixtes IFD.

(1) Lorsque ’entreprise mére d’une entreprise d’investissement IFR est une compagnie holding
mixte IFD, la CSSF, en tant qu’autorité compétente chargée de la surveillance de ’entreprise d’in-
vestissement IFR, peut :

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

2. surveiller les transactions entre 1’entreprise d’investissement IFR et la compagnie holding mixte
IFD et les filiales de cette derniére, et exiger de I’entreprise d’investissement IFR qu’elle mette
en place des procédures adéquates de gestion des risques et des mécanismes adéquats de controle
interne, y compris des procédures saines d’information et de comptabilité permettant d’identifier,
de mesurer, de suivre et de contrdler ces transactions.

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

Art. 51-8ter. Evaluation de la surveillance exercée par des pays tiers et autres techniques de
surveillance.

(1) Lorsque plusieurs entreprises d’investissement IFR qui sont des filiales de la méme entreprise
mere dont I’administration centrale est dans un pays tiers, ne sont pas soumises a une surveillance
effective au niveau du groupe, la CSSF évalue si les entreprises d’investissement IFR font 1’objet,
de la part d’une autorité de surveillance du pays tiers, d’une surveillance équivalente a celle prévue
par le présent chapitre et dans la premiere partie du réglement (UE) 2019/2033.

(2) Si I’évaluation prévue au paragraphe 1°" conclut a I’absence de surveillance équivalente, la
CSSF peut recourir aux techniques de surveillance, propres a atteindre les objectifs de surveillance
conformément a ’article 7 ou 8 du réglement (UE) 2019/2033, arrétées conformément a ’article 55,
paragraphe 2, de la directive (UE) 2019/2034.

La CSSF arréte les techniques de surveillance visées a ’alinéa 1, aprés consultation des autres
autorités compétentes concernées, dans les cas ou elle serait le controleur du groupe si I’entreprise
mgére était constituée dans 1’Union européenne.

Toutes les mesures prises au titre du présent paragraphe sont notifiées aux autres autorités com-
pétentes concernées, a I’ABE et a la Commission européenne.

(3) Dans les cas ou elle serait le contréleur du groupe si I’entreprise mére était constituée dans
I’Union européenne, la CSSF peut, en particulier, exiger la constitution d’une compagnie holding
d’investissement ou d’une compagnie financiére holding mixte dans I’Union européenne et appliquer
I’article 7 ou 8 du réglement (UE) 2019/2033 a cette compagnie holding d’investissement ou a cette
compagnie financiére holding mixte. ».

Art. 49. Larticle 51-9 de la méme loi est modifié comme suit :

1° Au point 19, la référence « 2004/39/CE, » est remplacée par les références « 2014/65/UE,
2019/2034, » ;

2° Au point 20, lettre c), le mot « CRR » est supprimé.

Art. 50. Larticle 52° de la méme loi est modifié comme suit :

1° Au paragraphe 1¢, alinéa 1, premiére phrase, les mots « , des APA faisant I’objet d’une dérogation,
des ARM faisant 1’objet d’'une dérogation » sont insérés entre les mots « des établissements de
crédit » et les mots « et des autres » ;
2° Au paragraphe 1%, alinéa 3, il est ajouté une nouvelle phrase libellée comme suit :
« La CSSF notifie a ’AEMEF, sur une base annuelle, la liste des succursales d’entreprises de pays
tiers exercant des activités au Luxembourg en vertu de 1’article 32-1, paragraphe 2. » ;

6 Tel que modifié par le projet de loi n® 7638
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3° 11 est inséré un nouveau paragraphe lzer libellé comme suit :
« (1ter) Sur demande, la CSSF communique a I’AEMF les informations suivantes :

1. tous les agréments pour les succursales agréées conformément a I’article 32-1, paragraphe 2,
alinéa 3, et toute modification ultérieurement apportée auxdits agréments ;

2. I’échelle et I’étendue des services fournis et des activités exercées par une succursale agréée située
au Luxembourg ;

3. le volume d’échanges et la valeur totale des actifs correspondant aux services et aux activités
visés au point 2 ;

4. la dénomination du groupe de pays tiers auquel appartient une succursale agréée. ».

Art. 51. Larticle 53 de la méme loi est modifié comme suit :

1° Au paragraphe 1%, alinéa 1% les mots « , du réglement (UE) 2019/2033 » sont insérés entre les
mots « du réglement (UE) n°® 600/2014 » et le mot « et » ;

2° Au paragraphe 1, alinéa 2, points 5 et 9, les mots « du réglement (UE) 2019/2033, » sont insérés
entre les mots « du réglement (UE) n° 600/2014, » et les mots « de la présente loi » ;

3° Au paragraphe 2, lettre a), point 1), les mots « les établissements CRR » sont remplacés par les mots
« les établissements de crédit et les entreprises d’investissement » ;
4° Au paragraphe 2, lettre a), le point iv) prend la teneur suivante :

« 1v) les compagnies holding mixtes au sens de I’article 1%, point 6octies), établies au Luxembourg,
et les compagnies holding mixtes IFD au sens de larticle 51-2, point 1, établies au
Luxembourg, » ;

5° Au paragraphe 2, lettre a), points v) et vi), les mots « et vii) » sont insérés aprés les mots « i)
aiv) »;

6° Au paragraphe 2, lettre a), le point-virgule a la fin du point vi) est remplacé par une virgule, et il
est ajouté un nouveau point vii) libellé comme suit :

« vii) les compagnies holding d’investissement établies au Luxembourg ; » ;

7° Au paragraphe 2, lettres b) et ¢), les mots « 1) a vi) » sont remplacés par les mots « i) a vii) » ;
8° Au paragraphe 2, lettre c¢), les mots « ainsi que de toute autre entreprise relevant de la surveillance
du respect du test de capitalisation du groupe, lorsque la CSSF est le controleur du groupe confor-

mément a ’article 51-3, » sont insérés entre les mots « sur une base consolidée, » et les mots « sous
réserve ».

Art. 52. L’article 54, paragraphe 3, de la méme loi, est modifié comme suit :

1° Dans la phrase introductive, les mots «, d’un APA faisant 1’objet d’une dérogation ou d’un ARM
faisant I’objet d’une dérogation, » sont insérés entre les mots « secteur financier » et les mots « ou
d’une autre mission légale » ;

2° Au point 1, les mots « , cet APA faisant 1’objet d’une dérogation ou cet ARM faisant I’objet d’une
dérogation » sont insérés apres les mots « secteur financier » ;

3° Au point 2, lettre a), les mots « , de I’APA faisant 1’objet d’une dérogation ou de I’ARM faisant
I’objet d’une dérogation » sont insérés apres les mots « secteur financier » ;

4° Au point 2, lettre b), les mots « , de I’APA faisant I’objet d’une dérogation ou de I’ARM faisant
I’objet d’une dérogation » sont insérés apres les mots « secteur financier » ;

5° Au point 2, lettre c), les mots « d’un APA faisant 1’objet d’une dérogation ou d’un ARM faisant
I’objet d’une dérogation, » sont insérés entre les mots « auprés d’un professionnel du secteur finan-
cier, » et les mots « de tout fait » ;

6° Au point 2, lettre c), les mots «, cet APA faisant I’objet d’une dérogation ou cet ARM faisant 1’objet
d’une dérogation, » sont insérés entre les mots « concernant ce professionnel du secteur financier »
et les mots « et répondant », et entre les mots « liée a ce professionnel du secteur financier » et les
mots « par un lien » ;

7° 11 est ajouté un nouvel alinéa 2 libellé comme suit :

« Par dérogation a I’alinéa 1°, point 1, concernant les entreprises d’investissement IFR, 1’obli-
gation de signalement visée a I’alinéa 1°" concerne tout fait ou décision concernant cette entreprise
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d’investissement IFR ou concernant une entreprise ayant un lien étroit avec cette entreprise d’in-
vestissement IFR, et qui remplit les conditions décrites a I’alinéa 1, point 2. ».

Art. 53. 1l est inséré, apres ’article 57 de la méme loi, un nouvel article 57-1 libellé comme suit :

« Art. 57-1. Pouvoir de soumettre certaines entreprises d’investissement aux exigences du regle-
ment (UE) n° 575/2013.

(1) La CSSF peut décider d’appliquer les exigences du reglement (UE) n° 575/2013, conformé-
ment a Particle 1, paragraphe 2, alinéa 1%, lettre ¢), du réglement (UE) 2019/2033, a une entreprise
d’investissement qui exerce 1'une quelconque des activités énumérées a I’annexe II, section A,
points 3 et 6, lorsque la valeur totale des actifs consolidés de I’entreprise d’investissement, calculée
comme ¢étant la moyenne des douze derniers mois, atteint ou dépasse 5 milliards d’euros, et lorsque
I’un ou plusieurs des critéres suivants s’appliquent :

1. ’entreprise d’investissement exerce ces activités a une telle échelle que la défaillance ou les
difficultés de I’entreprise d’investissement pourraient entrainer un risque systémique ;

2. Pentreprise d’investissement est un membre compensateur au sens de 1’article 4, paragraphe 1,
point 3, du réglement (UE) 2019/2033 ;

3. la CSSF considére que cela se justifie en raison de I’ampleur, de la nature, de I’échelle et de la
complexité des activités exercées par 1’entreprise d’investissement concernée, compte tenu du
principe de proportionnalité et eu égard a un ou plusieurs des facteurs suivants :

a) I’importance de I’entreprise d’investissement pour I’économie luxembourgeoise ou pour I’éco-
nomie de I’Union européenne ;

b) I’'importance des activités transfrontali¢res de I’entreprise d’investissement ;
¢) l’interconnexion de I’entreprise d’investissement avec le systéme financier.
(2) Le paragraphe 1°" ne s’applique pas a des négociants en matiéres premicres et quotas d’émis-

sion tels que définis a 1‘article 4, paragraphe 1¢, point 150, du réglement (UE) n°® 575/2013, aux
organismes de placement collectif ou aux entreprises d’assurance.

(3) Lorsque la CSSF décide de révoquer une décision prise conformément au paragraphe 1¢, elle
en informe sans retard 1’entreprise d’investissement.

Toute décision prise au titre du paragraphe 1°' cesse de s’appliquer lorsqu’une entreprise d’in-
vestissement ne respecte plus le seuil visé audit paragraphe, calculé sur une période de douze mois
consécutifs.

(4) La CSSF informe sans retard I’ABE de toute décision prise conformément au présent article. ».

Art. 54. L’article 58-1 de la méme loi est modifi¢ comme suit :
1° A T’alinéa 1, les mots « au réglement (UE) 2019/2033, » sont insérés entre les mots « au réeglement
(UE) n°® 600/2014, » et les mots « a la présente loi » ;

2° A I’alinéa 2, lettre a), les mots « , leur traitement » sont insérés entre les mots « la réception de
signalement d’infractions » et les mots « et leur suivi ».

Art. 55. A la partie III de la présente loi, il est introduit avant le chapitre 5, un nouveau chapitre
4bis libell¢ comme suit :

« Chapitre 4bis : Processus de contréle a [’égard
des entreprises d’investissement IFR

Section 1'° : Capital interne et actifs liquides

Art. 59bis. Capital interne et actifs liquides.

(1) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI mettent en place des dispositifs, stratégies et
processus sains, efficaces et exhaustifs pour évaluer et conserver en permanence le montant, le type
et la répartition du capital interne et des actifs liquides qu’elles jugent appropriés pour couvrir la
nature et le niveau des risques qu’elles peuvent faire peser sur les autres et auxquels elles sont ou
pourraient elles-mémes étre exposées.
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(2) Les dispositifs, stratégies et processus visés au paragraphe 1¢ sont adaptés et proportionnés
a la nature, a I’échelle et a la complexité des activités de I’entreprise d’investissement concernée.
IIs font I’objet d’un controle interne régulier.

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

Section 2 : Traitement des risques

Art. 59ter. Traitement des entreprises d’investissement IFR a I’égard des conditions d’éligibilité
énoncées a l'article 12, paragraphe 1<, du reglement (UE) 2019/2033.
(1) La présente section s’applique aux entreprises d’investissement IFR qui déterminent qu’elles
ne remplissent pas les conditions d’¢ligibilité en tant que petites entreprises d’investissement non
interconnectées énoncées a ’article 12, paragraphe 1¢, du réglement (UE) 2019/2033.

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

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

(4) Lorsque la présente section s’applique et que ’article 8 du réglement (UE) 2019/2033 est
appliqué, la présente section s’applique aux entreprises d’investissement sur base individuelle.

Lorsque la présente section s’applique et que la consolidation prudentielle visée a I’article 7 du
reglement (UE) 2019/2033 est appliquée, la présente section s’applique aux entreprises d’investis-
sement sur base individuelle et consolidée.

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

Art. 59quater. Role de ['organe de direction dans la gestion des risques.

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

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

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

(4) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI dont la valeur des actifs au bilan et hors bilan
est, en moyenne, supérieure a 100.000.000 d’euros sur la période de quatre ans qui précede immé-
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diatement 1’exercice financier concerné instaurent un comité des risques composé de membres de
I’organe de direction qui n’exercent pas de fonctions exécutives au sein de I’entreprise d’investis-
sement concernée.

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

(5) L’organe de direction dans 1’exercice de sa fonction de surveillance et, le cas échéant, le
comité des risques de cet organe, ont accés aux informations sur les risques auxquels I’entreprise
d’investissement IFR non-PNI est ou peut étre exposée.

Art. 59quinquies. Traitement des risques.

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

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

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

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

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

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

Aux fins de I’alinéa 1%, point 1, et de I’alinéa 2, la CSSF tient compte des regles régissant la
ségrégation qui est applicable aux fonds de clients.

Aux fins de I’alinéa 1, point 1, les entreprises d’investissement IFR non-PNI doivent envisager
de souscrire une assurance de responsabilité civile professionnelle.

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

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

(2) Si les entreprises d’investissement IFR non-PNI doivent liquider ou cesser leurs activités, la
CSSF exige qu’elles prennent, en tenant compte de la viabilité et de la pérennité de leurs modeles
et stratégies d’entreprise, dliment en considération les exigences et les ressources nécessaires qui
sont réalistes a 1’égard des délais et du maintien des fonds propres et des ressources liquides, tout
au long du processus de sortie du marché.

(3) Par dérogation a I’article 59zer, le paragraphe 1<, alinéa 1<, points 1, 3 et 4, et alinéa 2, du
présent article, s’applique également aux entreprises d’investissement I[FR qui remplissent les condi-
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tions d’¢éligibilité en tant que petites entreprises d’investissement non interconnectées énoncées a
I’article 12, paragraphe 1%, du réglement (UE) 2019/2033.

Section 3 : Processus de controle et d’évaluation prudentiels

Art. 59sexies. Controle et évaluation prudentiels.

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

1. les risques visés a 1’article S9quinquies ;

2. la localisation géographique des expositions d’une entreprise d’investissement IFR ;
3. le modele d’entreprise appliqué par I’entreprise d’investissement IFR ;
4

. I’évaluation du risque systémique, compte tenu de I’identification et de la mesure du risque sys-
témique prévues par ’article 23 du réglement (UE) n°® 1093/2010 ou des recommandations du
Comité européen du risque systémique ou du comité du risque systémique ;

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

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

7. les dispositifs de gouvernance de 1’entreprise d’investissement IFR et la capacité des membres
de I’organe de direction a exercer leurs attributions.

Aux fins du présent paragraphe, la CSSF prend en compte si une entreprise d’investissement IFR
a une assurance de responsabilité civile professionnelle.

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

Aux fins de I’alinéa 1%, la CSSF tient compte des régles régissant la ségrégation qui sont appli-
cables aux fonds de clients détenus.

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

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

Art. 59septies. Examen continu de [’autorisation d utiliser des modéles internes.

(1) La CSSF examine a intervalles réguliers, et au moins tous les trois ans, le respect par les
entreprises d’investissement IFR des exigences relatives a 1’autorisation d’utiliser des modeles
internes tels qu’ils sont visés a 1’article 22 du réglement (UE) 2019/2033. La CSSF tient compte,
en particulier, de 1’évolution des activités d’une entreprise d’investissement IFR et de I’application
de ces modeles internes aux nouveaux produits, et elle vérifie et évalue si les entreprises d’inves-
tissement IFR qui utilisent ces modéles internes recourent a des techniques et a des pratiques bien
¢laborées et a jour. La CSSF veille a ce qu’il soit remédié¢ aux lacunes constatées dans la couverture
des risques par les mod¢les internes d’une entreprise d’investissement IFR ou prend des mesures
afin d’en atténuer les conséquences, notamment par 1’imposition d’exigences de fonds propres
supplémentaires ou de facteurs de multiplication plus élevés.
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(2) Lorsque, dans le cas des modeéles internes de risque pour le marché, de nombreux dépasse-
ments, au sens de I’article 366 du réglement (UE) n® 575/2013, révélent que les modéles internes
ne sont pas ou plus précis, la CSSF révoque ’autorisation d’utilisation des modéles internes ou
impose des mesures appropriées afin que les modéles internes soient améliorés rapidement et dans
un délai précis.

(3) Lorsqu’une entreprise d’investissement IFR qui a ¢été autorisée a utiliser des modéles internes
ne répond plus aux exigences requises pour 1’application de ces mode¢les internes, la CSSF exige de
I’entreprise d’investissement IFR soit qu’elle démontre que les effets de cette non-conformité sont
négligeables, soit qu’elle présente un plan et une échéance de mise en conformité avec ces exigences.
La CSSF exige que le plan présenté soit amélioré s’il est peu probable qu’il débouche sur le plein
respect des exigences ou si le délai est inapproprié.

S’il est peu probable que I’entreprise d’investissement IFR parvienne a rétablir la conformité dans
le délai imparti ou si elle n’a pas démontré a la satisfaction de la CSSF que les effets de cette
non-conformité sont négligeables, la CSSF révoque 1’autorisation d’utiliser des modéles internes ou
la limite aux domaines ou la conformité est assurée ou a ceux ou elle peut 1’étre dans un délai
appropri¢.

Section 4 : Mesures et pouvoirs de surveillance

Art. 59octies. Mesures et pouvoirs de surveillance.

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

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

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

(2) Aux fins de I’article du paragraphe 1°" du présent article, de I’article 59sexies, de I’article 59sep-
ties, paragraphe 3, ainsi que de 1’application du réglement (UE) 2019/2033, la CSSF est dotée des
pouvoirs suivants :

1. exiger des entreprises d’investissement IFR qu’elles disposent de fonds propres au-dela des
exigences fixées a I’article 11 du réglement (UE) 2019/2033, dans les conditions prévues a
I’article 59nonies, ou qu’elles adaptent les fonds propres et les actifs liquides exigés en cas de
modification significative de leur activité ;

2. exiger le renforcement des dispositifs, processus, mécanismes et stratégies mis en ceuvre confor-
mément aux articles 17, paragraphe 1bis, et 59bis ;

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

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

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

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

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

8. exiger des entreprises d’investissement IFR qu’elles affectent des bénéfices nets au renforce-
ment des fonds propres ;

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

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

11. imposer des exigences spécifiques en maticre de liquidité conformément a I’article S9undecies ;
12. exiger la publication d’informations supplémentaires ;

13. exiger des entreprises d’investissement IFR qu’elles réduisent les risques qui menacent la sécu-
rité des réseaux et des systémes d’information qu’utilisent les entreprises d’investissement IFR
pour garantir la confidentialité, ’intégrité et la disponibilité de leurs processus, de leurs données
et de leurs actifs.

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

1. 'un des cas visés au paragraphe 1%, points 1 et 2, s’applique ;
2. la CSSF juge qu’il est nécessaire de recueillir les preuves visées au paragraphe 1¢, point 2 ;

3. les informations supplémentaires sont exigées aux fins du processus de controle et d’évaluation
prudentiels visé a ’article 59sexies.

Les informations sont réputées redondantes lorsque la CSSF détient déja des informations iden-
tiques ou substantiellement identiques, que ces informations peuvent étre produites par la CSSF ou
que celle-ci peut les obtenir par d’autres moyens qu’en exigeant de I’entreprise d’investissement
IFR qu’elle les déclare. La CSSF n’exige pas d’informations supplémentaires lorsque les informa-
tions sont a sa disposition sous un autre format ou a un autre niveau de granularité que les informa-
tions supplémentaires a déclarer et que ce format ou niveau de granularité différent ne 1’empéche
pas de produire des informations substantiellement similaires.

Art. 59nonies. Exigence de fonds propres supplémentaires.

(1) La CSSF n’impose I’exigence de fonds propres supplémentaires visée a 1’article 59octies,
paragraphe 2, alinéa 1%, point 1, que si, sur la base des contrdles et examens effectués conformément
aux articles 59sexies et 59septies, elle constate 1’une des situations suivantes pour une entreprise
d’investissement IFR :

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

2. D’entreprise d’investissement IFR ne satisfait pas aux exigences prévues aux articles 17, para-
graphe 1bis, et 59bis, et il est peu probable que d’autres mesures de surveillance améliorent
suffisamment les dispositifs, processus, mécanismes et stratégies dans un délai approprié ;

3. les corrections en ce qui concerne 1’évaluation prudente du portefeuille de négociation sont
insuffisantes pour permettre a 1’entreprise d’investissement IFR de vendre ou de couvrir ses
positions dans un bref délai sans s’exposer a des pertes significatives dans des conditions de
marché normales ;

4. il ressort de I’examen effectué en vertu de Iarticle S9septies que le non-respect des exigences
régissant |’utilisation des modeles internes autorisés est susceptible d’entrainer des niveaux de
capital inadéquats ;

5. a plusieurs reprises, I’entreprise d’investissement IFR n’a pas établi ou conservé un niveau adé-
quat de fonds propres supplémentaires tel qu’il est prévu a ’article 59decies.

(2) Aux fins du paragraphe 1, point 1, des risques ou des éléments de risques ne sont considérés
comme non couverts ou insuffisamment couverts par les exigences de fonds propres fixées a la
troisiéme et a la quatriéme partie du réglement (UE) 2019/2033 que si le montant, le type et la
répartition du capital jugés adéquats par la CSSF a I’issue du contrdle prudentiel de 1’évaluation
réalisée par les entreprises d’investissement IFR conformément a I’article 59bis, paragraphe 1, vont
au-dela de I’exigence de fonds propres de I’entreprise d’investissement [FR prévue dans la troisiéme
ou quatrieme partie du réglement (UE) 2019/2033.
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Aux fins de I’alinéa 1¢, le capital jugé approprié peut comporter des risques ou des éléments de
risques qui sont explicitement exclus de I’exigence de fonds propres prévue dans la troisiéme ou
quatrieme partie du réglement (UE) 2019/2033.

(3) La CSSF fixe le niveau des fonds propres supplémentaires exigé en vertu de 1’article 59octies,
paragraphe 2, alinéa 1, point 1, comme étant la différence entre le capital jugé adéquat conformé-
ment au paragraphe 2 du présent article et ’exigence de fonds propres prévue dans la troisiéme ou
quatriéme partie du réglement (UE) 2019/2033.

(4) La CSSF impose aux entreprises d’investissement IFR de respecter 1’exigence de fonds
propres supplémentaires visée a I’article S9octies, paragraphe 2, alinéa 1, point 1, au moyen de
fonds propres respectant les conditions suivantes :

1. ’exigence de fonds propres supplémentaires est remplie, au moins pour les trois quarts, au moyen
de fonds propres de catégorie 1 ;

2. les fonds propres de catégorie 1 sont constitués au moins pour les trois quarts de fonds propres
de base de catégorie 1 ;

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

(5) La CSSF justifie par écrit sa décision d’imposer une exigence de fonds propres supplémen-
taires en vertu de Darticle S9octies, paragraphe 2, alinéa 1, point 1, en fournissant un compte rendu
clair de I’évaluation compléte des éléments visés aux paragraphes 1° a 4 du présent article. Ce
compte rendu comprend, dans le cas prévu au paragraphe 1, point 4, du présent article, une décla-
ration spécifique indiquant les raisons pour lesquelles le niveau de capital fixé conformément a
I’article 59decies, paragraphe 1, n’est plus considéré comme suffisant.

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

Art. 59decies. Recommandation concernant les fonds propres supplémentaires.

(1) Compte tenu du principe de proportionnalité ainsi que de 1’ampleur, de I’importance systé-
mique, de la nature, de I’échelle et de la complexité des activités des entreprises d’investissement
IFR non-PNI, la CSSF peut exiger de ces entreprises d’investissement IFR non-PNI qu’elles dis-
posent d’un niveau de fonds propres qui, sur la base de 1’article 59bis, soit suffisamment supérieur
aux exigences prévues dans la troisieme partie du réglement (UE) 2019/2033 et au présent chapitre,
y compris les exigences de fonds propres supplémentaires visées a 1’article 59octies, paragraphe 2,
alinéa 1%, point 1, pour faire en sorte que les fluctuations économiques conjoncturelles ne conduisent
pas a une violation de ces exigences ou ne compromettent pas la capacité de I’entreprise d’inves-
tissement IFR non-PNI de liquider ou cesser ses activités en bon ordre.

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

Art. 59undecies. Exigences spécifiques de liquidité.

(1) La CSSF n’impose les exigences spécifiques de liquidité visées a 1’article 59octies, para-
graphe 2, alinéa 1%, point 11, que lorsque, sur la base des contrdles et examens effectués conformé-
ment aux articles S9sexies et 59septies, elle constate qu’une entreprise d’investissement [FR non-PNI,
ou qu’une entreprise d’investissement IFR qui satisfait aux conditions énoncées a I’article 12,
paragraphe 1, du réglement (UE) 2019/2033 mais n’a pas été exemptée de 1’exigence de liquidité
conformément a I’article 43, paragraphe 1¢, du réglement (UE) 2019/2033, se trouve dans 1’une des
situations suivantes :

1. elle est exposée a un risque de liquidité ou a des éléments de risque de liquidité qui sont signi-

ficatifs et qui ne sont pas couverts ou pas suffisamment couverts par I’exigence de liquidité prévue
dans la cinquiéme partie du réglement (UE) 2019/2033 ;
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2. elle ne satisfait pas aux exigences prévues aux articles 17, paragraphe 1bis, et 59bis, et il est peu
probable que d’autres mesures administratives améliorent suffisamment les dispositifs, processus,
mécanismes et stratégies dans un délai approprié.

(2) Aux fins du paragraphe 1%, point 1, un risque de liquidité ou des éléments de risque de liquidité
ne sont considérés comme non couverts ou insuffisamment couverts par 1’exigence de liquidité
énoncée dans la cinquiéme partie du réglement (UE) 2019/2033 que si le montant et le type de
liquidité jugés adéquats par la CSSF a I’issue du contrdle prudentiel de 1’évaluation réalisée par les
entreprises d’investissement IFR conformément a 1’article 59bis, paragraphe 1¢, vont au-dela de
I’exigence de liquidité de I’entreprise d’investissement IFR prévue dans la cinquiéme partie du
reglement (UE) 2019/2033.

(3) La CSSF fixe le niveau spécifique de liquidité exigé en vertu de I’article 59octies, para-
graphe 2, alinéa 1%, point 11, comme étant la différence entre la liquidité jugée adéquate conformé-
ment au paragraphe 2 du présent article et I’exigence de liquidité prévue dans la cinqui¢me partie
du reglement (UE) 2019/2033.

(4) La CSSF exige des entreprises d’investissement qu’elles respectent les exigences spécifiques
de liquidité visées a I’article 59octies, paragraphe 2, alinéa 1, point 11, avec des actifs liquides
conformément a I’article 43 du réglement (UE) 2019/2033.

(5) La CSSF justifie par écrit sa décision d’imposer une exigence spécifique de liquidité en vertu
de I’article 59octies, paragraphe 2, alinéa 1¢, point 11, en fournissant un compte rendu clair de
I’évaluation compléte des éléments visés aux paragraphes 1¢" a 3 du présent article.

Art. 59duodecies. Coopération avec les autorités de résolution.

La CSSF notifie aux autorités de résolution concernées toute exigence de fonds propres supplé-
mentaires imposée en vertu de ’article 59octies, paragraphe 2, alinéa 1%, point 1, a une entreprise
d’investissement IFR qui est une entreprise d’investissement BRRD au sens de I’article 59-15,
alinéa 1°, point 11, et tout ajustement éventuellement attendu conformément a ’article 59decies,
paragraphe 2, en ce qui concerne une telle entreprise d’investissement.

Art. 59terdecies. Exigences de publication.
La CSSF est habilitée a :
1. exiger des entreprises d’investissement IFR non-PNI et des entreprises d’investissement visées a

I’article 46, paragraphe 2, du réglement (UE) 2019/2033 qu’elles publient, plus d’une fois par an,
les informations visées a I’article 46 dudit réeglement, et a fixer les délais de cette publication ;

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

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

Art. 59quaterdecies. Obligation d’informer |’ABE.
La CSSF informe I’ABE :

1. de son processus de contrdle et d’évaluation visé a 1’article 59sexies ;

2. de la méthode utilisée pour les décisions visées aux articles 59octies, paragraphe 2, 59nonies
et 59decies ;

3. du niveau des sanctions administratives visées a 1’article 63-2ter. ».

Art. 56. L’article 59-1 de la méme loi est modifié comme suit :

1° Au paragraphe 1, les mots « aux entreprises d’investissement qui sont agréés pour fournir le service
d’investissement énuméré dans I’annexe II, section A, point 3 et/ou le service d’investissement
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énuméré dans I’annexe II, section A point 6 » sont remplacés par les mots « aux entreprises d’in-
vestissement CRR » ;

2° Le paragraphe 2 est abrog¢.

Art. 57. A larticle 59-157, alinéa 1¢, point 11, de la méme loi, les mots « ’article 4, paragraphe 1¢,
point 2., du réglement (UE) n° 575/2013, qui est soumise a 1’exigence de capital initial prévue par
I’article 28, paragraphe 2 de la directive 2013/36/UE » sont remplacés par les mots « I’article 4, para-
graphe 1, point 22, du réglement (UE) 2019/2033, qui est soumise a I’exigence de capital initial prévue
par I’article 9, paragraphe 1%, de la directive (UE) 2019/2034 ».

Art. 58. A Darticle 63-18, paragraphe 1, de la méme loi, le point final & la fin de la lettre e) est
remplacé par un point-virgule, et il est inséré une nouvelle lettre f) libellée comme suit :

« f) T’exercice d’au moins une des activités visées a I’article 4, paragraphe 1%, point 1, lettre b), du
reglement (UE) n°® 575/2013, et I’atteinte du seuil indiqué dans ledit article sans étre agréé en
tant qu’établissement de crédit. ».

Art. 59. Larticle 63-2bis de la méme loi est modifié comme suit :

1° A I’intitulé, les mots « ou la fourniture de services de communication de données » sont remplacés
par les mots « ou a la fourniture des services d’APA ou d’ARM » ;

2° Au paragraphe 1%, les points 5 a 8 sont supprimés, et il est introduit un nouveau point 5 libellé
comme suit :

« 5. article 29-7, paragraphe 2, alinéa 1°"; » ;
3° Le paragraphe 1°" est complété par un nouvel alinéa 3 libellé comme suit :

« Sans préjudice de I’article 63, la CSSF peut également prononcer les sanctions et prendre les
mesures administratives prévues au paragraphe 4, en cas de violation par un APA faisant 1’objet
d’une dérogation ou par un ARM faisant 1’objet d’une dérogation, de 1’article 27septies, para-
graphes 1°" a 3, de D’article 27octies, paragraphes 1°" a 5 et de ’article 27decies, paragraphes 1 a 4,
du réglement (UE) n° 600/2014. » ;

4° Au paragraphe 2, la virgule apres les mots « services d’investissement » est remplacée par le mot
« ou », les mots « ou de fourniture de services de communication de données » et les mots « de
I’article 29-7, » sont supprimés, et les mots « et d’exercice de 1’activité d’un APA faisant I’objet
d’une dérogation ou d’un ARM faisant I’objet d’une dérogation sans disposer de I’agrément requis
conformément a I’article 29-7, paragraphe 1° » sont ajoutés en fin de phrase ;

5° Au paragraphe 3, les mots « ou de la fourniture de services de communication de données » sont
remplacés par les mots « ou de I’activité d’un APA faisant I’objet d’une dérogation ou d’un ARM
faisant I’objet d’une dérogation » ;

6° Au paragraphe 4, point 3, les mots « ou d’un PSCD » sont remplacés par les mots « d’un APA
faisant I’objet d’une dérogation ou d’un ARM faisant 1’objet d’une dérogation ».

Art. 60. I1 est inséré, a la suite de I’article 63-2bis de la méme loi, un nouvel article 63-2zer libellé
comme suit :

« Art. 63-2ter. Autres dispositions spécifiques aux entreprises d’investissement IFR.

(1) Sans préjudice de I’article 63, la CSSF peut prononcer les sanctions et prendre les mesures
administratives prévues au paragraphe 3, en cas de violation par une entreprise d’investissement
IFR des dispositions suivantes :

1. elle n’a pas mis en place les dispositifs de gouvernance interne exposés a I’article 17, para-
graphe 1bis ;

2. elle n’a pas déclaré¢ a la CSSF les informations relatives au respect de I’obligation de satisfaire
aux exigences de fonds propres prévues a ’article 11 du réglement (UE) 2019/2033, ou déclare
aupres d’elle des informations inexactes ou incomplétes a cet égard, et ce en violation de I’arti-
cle 54, paragraphe 1¢, lettre b), dudit réglement ;

7 Tel que modifié par le projet de loi n°® 7638
8 Tel que modifié par le projet de loi n® 7638
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3. elle n’a pas déclaré a la CSSF, en violation de I’article 54, paragraphe 1, lettre e), du réglement
(UE) 2019/2033, des informations sur le risque de concentration, ou déclare des informations
inexactes ou incomplétes ;

4. elle s’expose a un risque de concentration supérieur aux limites fixées a 1’article 37 du réglement
(UE) 2019/2033, sans préjudice des articles 38 et 39 dudit réglement ;

5. elle ne dispose pas, de maniére répétée ou persistante, d’actifs liquides en violation de ’article 43
du réglement (UE) 2019/2033, sans préjudice de I’article 44 dudit réglement ;

6. elle n’a pas publi¢ des informations, ou fournit des informations incomplétes ou inexactes, en
violation de I’article 38-17, de la présente loi ou de I’article 46, paragraphes 1°" a 3, 47, 48, 49,
paragraphe 17, 50, 51 ou 53 du réglement (UE) 2019/2033 ;

7. elle effectue des paiements en faveur de détenteurs d’instruments inclus dans ses fonds propres
alors que de tels paiements sont interdits par 1’article 28, 52 ou 63 du réglement (UE) n°® 575/2013 ;

8. elle est déclarée responsable d’une violation grave de la loi modifiée du 12 novembre 2004 rela-
tive a la lutte contre le blanchiment et contre le financement du terrorisme ;

9. elle autorise une ou plusieurs personnes qui ne respectent pas les dispositions de I’article 19,
paragraphe 1bis, premiére phrase, et de I’article 38-2 a devenir ou a rester membre de 1’organe
de direction.

(2) Les sanctions administratives et autres mesures administratives sont effectives, proportionnées
et dissuasives. Lorsque la CSSF détermine le type de sanctions administratives ou autres mesures
administratives visées au paragraphe 1%, et le niveau des amendes administratives, elle tient compte
de toutes les circonstances prévues a ’article 63-4.

(3) Dans les cas de violations visées aux paragraphes 1 et 4, la CSSF peut prononcer les sanc-
tions et mesures administratives suivantes contre les personnes soumises a sa surveillance, contre
les membres de leur organe de direction et contre toute autre personne responsable d’une
violation :

1. une déclaration publique qui précise 1’identité de la personne physique ou morale, de I’entreprise
d’investissement IFR, de la compagnie holding d’investissement ou de la compagnie financiére
holding mixte responsable, et la nature de la violation, conformément a 1’article 63-3 ;

2. une injonction ordonnant a la personne physique ou morale responsable de mettre un terme au
comportement en cause et de s’abstenir de le réitérer ;

3. une interdiction provisoire, pour un ou plusieurs membres de 1’organe de direction de I’entreprise
d’investissement IFR ou toute autre personne physique dont la responsabilité est engagée, d’exer-
cer des fonctions dans des établissements de crédit ou des entreprises d’investissement ;

4. dans le cas d’une personne morale, des amendes administratives d’un montant maximal de
5.000.000 d’euros, ou jusqu’a 10 pour cent du chiffre d’affaires annuel net, y compris le revenu
brut de I’entreprise composé des intéréts et produits assimilés, des revenus d’actions et d’autres
titres a revenu variable ou fixe et des commissions pergues par 1’entreprise au cours de 1’exercice
financier précédent. Lorsque 1’entreprise est une filiale, le revenu brut a prendre en considération
est celui qui ressort des comptes consolidés de I’entreprise mére ultime pour 1’exercice financier
précédent ;

5. dans le cas d’une personne morale, des amendes administratives d’un montant maximal de deux
fois le montant de ’avantage retiré de la violation ou des pertes qu’elle a permis d’éviter, si
ceux-ci peuvent étre déterminés ;

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

(4) La CSSF peut prononcer les sanctions et mesures administratives visées au paragraphe 3
contre les compagnies holding d’investissement, les compagnies financiéres holding mixtes et les
compagnies holding mixtes IFD, au sens de I’article 51-2, point 1, ou leurs dirigeants effectifs, en
cas de violation des articles 51-8, paragraphe 2, 51-8bis, paragraphe 1, et 51-8¢er, paragraphe 3. ».

Art. 61. L’article 63-3 de la méme loi est modifi¢é comme suit :
1° A Tintitulé de I’article 63-3, les mots « et 63-2 » sont remplacés par les mots « , 63-2 et 63-2ter » ;



43

2° Au paragraphe 1%, les mots « ou 63-2 » sont remplacés par les mots « , 63-2 ou 63-2ter » ;
3° Le paragraphe 1¢" est complété par la phrase suivante :

« Les sanctions qui sont imposées en vertu de 1’article 63-2ter sont publiées uniquement dans la
mesure ou la publication est nécessaire et proportionnée. » ;

4° Au paragraphe 2, alinéa 2, les mots « des sanctions administratives qui sont imposées en vertu des
articles 63-1 ou 63-2, » sont insérés entre les mots « paragraphe (1) » et les mots « peut étre » ;

5° Le paragraphe 3 est complété par la phrase suivante :

« Les données a caractére personnel figurant dans une telle publication ne sont maintenues sur
le site internet de la CSSF que pendant une période maximale de douze mois. ».

Art. 62. A T’article 63-5 de la méme loi, les mots « et 63-2bis » sont remplacés par les mots
« , 63-2bis et 63-2ter ».

Art. 63. A I’article 64, paragraphe 1%, de la méme loi, les mots « 29-7, » sont remplacés par les
mots « 29-7, paragraphe 1, ».

Art. 64. A larticle 64-2 de la méme loi, les mots « et 63-2 » sont remplacés par les mots « , 63-2
et 63-2fer ».

Art. 65. Sont introduits a la suite de Iarticle 68° de la méme loi les nouveaux articles 69, 70 et 71
libellés comme suit :

« Art. 69. Disposition transitoire relative aux entreprises d’investissement et aux opérateurs de
systemes informatiques agréés au [*insérer date d’entrée en vigueur de la présente
(1) Sans préjudice des articles 2-1 et 71, les agréments dont disposent les entreprises d’investis-
sement agréées au titre des articles 24 a 24-10 tels qu’ils étaient en vigueur avant le [ *insérer date
d’entrée en vigueur de la présente loi*] restent valables aprés cette date pour les services et activités
d’investissement qui y sont spécifiés conformément a I’article 15, paragraphe 3. Ces entreprises
d’investissement se conforment au plus tard le [ *insérer date : 2 mois aprés ['entrée en vigueur de
la présente loi*] aux conditions d’agrément de la présente loi, telles qu’applicables a compter du
[*insérer date d’entrée en vigueur de la présente loi*].

(2) Les opérateurs de systeémes informatiques primaires du secteur financier et les opérateurs de
systémes informatiques secondaires et de réseaux de communication du secteur financier agréés au
titre des articles 29-3 et 29-4 tels qu’ils ¢étaient en vigueur avant le [*insérer date d’entrée en vigueur
de la présente loi*] bénéficient de plein droit du statut d’opérateur de systémes informatiques et de
réseaux de communication du secteur financier. Ces opérateurs de systémes informatiques et de
réseaux de communication du secteur financier se conforment au plus tard le [*insérer date : 12 mois
apres [’entrée en vigueur de la présente loi*] aux conditions d’agrément de la présente loi, telles
qu’applicables a compter du [*insérer date d’entrée en vigueur de la présente loi*].

Les opérateurs de systémes informatiques et de réseaux de communication du secteur financier,
agréés comme tels au titre de 1’article 29-3 tel qu’il était en vigueur avant le 1°" novembre 2007, et
bénéficiant de plein droit du statut d’opérateurs de systémes informatiques primaires du secteur finan-
cier en vertu de I’article 29-3, paragraphe 6, tel qu’il était en vigueur avant le [ *insérer date d’entrée
en vigueur de la présente loi*], sont également sujet au régime transitoire décrit a I’alinéa 1°".

Art. 70. Disposition transitoire relative aux APA et aux ARM agréés avant le 1< janvier 2022.

Les agréments dont disposent les APA et les ARM, agréés au titre de 1’article 29-7 tel qu’appli-
cable avant le 1°" janvier 2022 et qui sont désignés conformément a I’acte délégué visé a ’article 2,
paragraphe 3 du réglement (UE) n°® 600/2014 comme APA faisant I’objet d’une dérogation ou ARM
faisant I’objet d une dérogation, restent valables apres cette date. Ces APA et ces ARM se conforment
a partir du 1% janvier 2022 aux conditions d’agrément de la présente loi, telles qu’applicables a
compter du 1 janvier 2022, et du titre IVbis du réglement (UE) n°® 600/2014.

9 Tel qu’introduit par le projet de loi n® 7638
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Art. 71. Disposition transitoire concernant l’agrément des entreprises visées a [’article 4, para-
graphe 1, point 1, lettre b), du réglement (UE) n° 575/2013.

(1) Les entreprises visées a l’article 4, paragraphe 1°, point 1, lettre b), du réglement (UE)
n° 575/2013 qui, au 24 décembre 2019, exercent des activités en tant qu’entreprises d’investissement
agréées au titre de la partie I'®, chapitre 2, section 2, sous-section 1*¢, demandent un agrément
conformément a I’article 2.

(2) Lorsque la CSSF constate que ’actif total envisagé pour une entreprise ayant demandé a étre
agréée au titre de la partie I, chapitre 2, section 2, sous-section 1, avant le 25 décembre 2019
pour exercer les activités visées a I’annexe I, section A, points 3 et 6, atteint ou dépasse 30 milliards
d’euros, elle le notifie au demandeur.

Si la CSSF détermine qu’une entreprise doit étre agréée au titre de ’article 2, conformément a
I’article 2-1, elle le notifie a ’entreprise et se charge de la procédure d’agrément & compter de la
date de cette notification. ».

Art. 66. A I’annexe I de la méme loi, il est inséré un nouvel alinéa 2 libellé comme suit :

« Les services et activités prévus aux sections A et B de I’annexe I de la directive 2014/65/UE,
lorsqu’ils renvoient aux instruments financiers visés a la section C de I’annexe I de ladite directive,
sont subordonnés a la reconnaissance mutuelle conformément a la directive 2013/36/UE. ».

Art. 67. La section D de I’annexe II de la méme loi est supprimée.

Chapitre 2 — Modification de la loi modifiée du
23 décembre 1998 portant création d’une commission
de surveillance du secteur financier

Art. 68. A Dlarticle 3-1, alinéa 2, premier tiret, de la loi modifiée du 23 décembre 1998 portant
création d’une commission de surveillance du secteur financier, le mot « , exhaustives » est inséré entre
les mots « des informations appropriées » et les mots « et fiables ».

Chapitre 3 — Modification de la loi modifiée du 17 décembre 2010
concernant les organismes de placement collectif

Art. 69. A I’article 102, paragraphe 1%, lettre a), troisieme tiret, de la loi modifiée du 17 décembre
2010 concernant les organismes de placement collectif, les mots « a I’article 21 de la directive 2006/49/
CE » sont remplacés par les mots « a I’article 13 du réglement (UE) 2019/2033 du Parlement européen
et du Conseil du 27 novembre 2019 concernant les exigences prudentielles applicables aux entreprises
d’investissement et modifiant les réglements (UE) n° 1093/2010, (UE) n°® 575/2013, (UE) n° 600/2014
et (UE) n° 806/2014 ».

Chapitre 4 — Modification de la loi modifiée
du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de
fonds d’investissement alternatifs

Art. 70. A D'article 8, paragraphe 5, de la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires
de fonds d’investissement alternatifs, les mots « ’article 21 de la directive 2006/49/CE » sont remplacés
par les mots « I’article 13 du réglement (UE) 2019/2033 du Parlement européen et du Conseil du
27 novembre 2019 concernant les exigences prudentielles applicables aux entreprises d’investissement
et modifiant les réglements (UE) n°® 1093/2010, (UE) n° 575/2013, (UE) n° 600/2014 et (UE)
n° 806/2014 ».

Chapitre 5 — Modification de la loi modifiée du
7 décembre 2015 sur le secteur des assurances

Art. 71. A Darticle 12, paragraphe 4, de la loi modifiée du 7 décembre 2015 sur le secteur des
assurances, il est inséré a la suite de 1’alinéa 2 un nouvel alinéa, qui prend la teneur suivante :

« Le CAA informe I’EIOPA conformément a I’article 35 du réglement (UE) n® 1094/2010 de
toute demande d’utilisation ou de modification d’un modéle interne. ».
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Art. 72. Larticle 54 de la méme loi est modifi¢ comme suit :
1° L’intitulé de Iarticle 54 prend la teneur suivante :

« Art. 54 — Consultation et information préalable des autorités compétentes des autres Etats
membres et de ['EIOPA » ;

2° 11 est inséré un nouveau paragraphe 5, qui prend la teneur suivante :

« (5) Le CAA informe ’EIOPA et les autorités compétentes concernées des autres Etats membres
avant 1’octroi d’un agrément a une entreprise d’assurance ou de réassurance dont le programme
d’activité montre qu’une partie de ses activités sera fondée sur la libre prestation de services ou la
liberté d’établissement dans un autre Etat membre et dont le programme d’activité montre également
que les activités en question sont susceptibles d’avoir un effet pertinent sur le marché de 1’Etat
membre d’accueil. Cette notification est suffisamment détaillée pour permettre une évaluation
correcte.

La notification prévue a I’alinéa 1°" est sans préjudice du mandat de contrdle octroyé au CAA,
en tant qu’autorité de controle de I’Etat membre d’origine ou d’accueil, par la présente loi. ».

Art. 73. L’article 57 de la méme loi est modifi¢ comme suit :
1° Au paragraphe 3, il est inséré un nouvel alinéa 2, qui prend la teneur suivante :

« Le CAA peut informer I’autorité de controle de 1I’Etat membre d’origine d’une entreprise
d’assurance ou de réassurance pour laquelle le Grand-Duché de Luxembourg est I’Etat membre
d’accueil, lorsqu’il a des préoccupations sérieuses et justifiées concernant la protection des consom-
mateurs. Cette notification est suffisamment détaillée pour permettre une évaluation correcte. » ;

2° Sont insérés trois nouveaux paragraphes 5 a 7, qui prennent la teneur suivante :

« (5) Outre la notification prévue a I’article 54, paragraphe 5, le CAA informe I’EIOPA et les
autorités compétentes des Etats membres d’accueil lorsqu’il détecte une détérioration des conditions
financiéres ou d’autres risques émergents découlant d’activités qui sont menées par une entreprise
d’assurance ou de réassurance luxembourgeoise sur la base de la libre prestation de services ou de
la liberté d’établissement qui sont susceptibles d’avoir un effet transfrontalier. Cette notification est
suffisamment détaillée pour permettre une évaluation correcte.

(6) Le CAA peut saisir ’EIOPA et demander son assistance si aucune solution bilatérale ne peut
étre trouvée dans une des situations visées aux paragraphes 3 et 5.

(7) Les notifications prévues aux paragraphes 3 et 5 sont sans préjudice du mandat de controle
octroyé au CAA, en tant qu’autorité¢ de controle de I’Etat membre d’origine ou d’accueil, par la
présente loi. ».

Art. 74. A I’article 110, paragraphe 2, de la méme loi, il est inséré un nouvel alinéa 2, qui prend la
teneur suivante :

« Dans le cadre de la décision, le CAA peut demander une assistance technique a ’EIOPA. ».

Art. 75. A la suite de ’article 155 de la méme loi, il est inséré une nouvelle section 6bis, qui prend
la teneur suivante :

« Section 6bis — Plateformes de collaboration

Art. 155bis — Plateformes de collaboration

(1) Le CAA peut demander a I’EIOPA, en cas de préoccupations justifiées quant aux effets néga-
tifs sur les preneurs d’assurance, de mettre en place et de coordonner une plateforme de collaboration
pour renforcer I’échange d’informations et améliorer la collaboration entre les autorités de contrdle
concernées lorsqu’une entreprise d’assurance ou de réassurance méne ou compte mener des activités
qui sont basées sur la libre prestation de services ou la liberté d’établissement et lorsque :

a) ces activités ont un effet pertinent sur le Grand-Duché de Luxembourg ou le marché d’un Etat
membre d’accueil ;

b) une notification a été adressée par le CAA en vertu de ’article 54, paragraphe 5, ou par ’autorité
de contrdle d’un Etat membre d’origine en vertu de I’article 152bis, paragraphe 2, de la directive
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2009/138/CE, faisant état d’une détérioration des conditions financiéres ou d’autres risques
émergents ; ou

c) ’EIOPA a été saisie par le CAA de la question en vertu de I’article 57, paragraphe 3 ou 5.

Sans préjudice de I’article 35 du réglement (UE) n° 1094/2010, le CAA communique, a la
demande de I’EIOPA, en temps voulu toutes les informations nécessaires pour permettre le bon
fonctionnement de la plateforme de collaboration.

(2) Le paragraphe 1°" est sans préjudice du droit du CAA de prendre I’initiative de la mise en
place ou de participer a une plateforme de collaboration lorsque les autorités de contrdle concernées
sont toutes d’accord pour ce faire.

(3) La mise en place d’une plateforme de collaboration en vertu des paragraphes 1¢" et 2 est sans
préjudice du mandat de contréle octroyé au CAA par la présente loi. ».

Art. 76. A I’article 208, point 17, de la méme loi, la référence « 2004/39/CE, » est remplacée par
les références « 2014/65/UE, 2019/2034, ».

Art. 77. A I’annexe III de la méme loi, le point final est supprimé a la suite des mots « institutions
de retraite professionnelle (IRP) » et il est inséré, dans une nouvelle ligne, un libellé de la teneur
suivante :

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

Chapitre 6 — Modification de la loi modifiée du
18 décembre 2015 relative a la défaillance des établissements
de crédit et de certaines entreprises d’investissement

Art. 78. A I’article 1%, alinéa 1%, point 47, de la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a la
défaillance des établissements de crédit et de certaines entreprises d’investissement, les mots « I’arti-
cle 4, paragraphe 1%, point 2., du réglement (UE) n® 575/2013, qui est soumise a 1’exigence de capital
initial prévue par I’article 28, paragraphe 2 de la directive 2013/36/UE » sont remplacés par les mots
« D’article 4, paragraphe 1%, point 22., du réglement (UE) 2019/2033 du Parlement européen et du
Conseil du 27 novembre 2019 concernant les exigences prudentielles applicables aux entreprises d’in-
vestissement et modifiant les réglements (UE) n° 1093/2010, (UE) n° 575/2013, (UE) n° 600/2014 et
(UE) n® 806/2014 (ci-apres, le « réglement (UE) 2019/2033 »), qui est soumise a I’exigence de capital
initial prévue par Darticle 9, paragraphe 1%, de la directive (UE) 2019/2034 du Parlement européen et
du Conseil du 27 novembre 2019 concernant la surveillance prudentielle des entreprises d’investisse-
ment et modifiant les directives 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE et
2014/65/UE ».

Art. 79. A I’article 45, paragraphe 2, point 7, lettre a), de la méme loi, les mots « et a I’article 38-20 »
sont insérés entre les mots « a ’article 38-5 » et les mots « de la loi modifiée du 5 avril 1993 ».

Art. 80. A I’article 46'0 de la méme loi, il est introduit un nouveau paragraphe 3 libellé comme
suit :

« (3) Les références faites dans la présente partie a Iarticle 92 du réglement (UE) n° 575/2013
concernant les exigences de fonds propres sur base individuelle des entreprises d’investissement
visées a Darticle 1%, alinéa 1%, point 47, et qui ne sont pas des entreprises d’investissement visées
a Particle 1, paragraphe 2 ou 5, du réglement (UE) 2019/2033 s’entendent comme suit :

1. les références faites dans la présente partie a 1’article 92, paragraphe 1, point c), du réglement

(UE) n° 575/2013 concernant 1’exigence de ratio de fonds propres total s’entendent comme faites
a larticle 11, paragraphe 1°, du réglement (UE) 2019/2033 ;

10 Tel que modifié par le projet de loi n® 7638
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2. les références faites dans la présente partie a I’article 92, paragraphe 3, du reglement (UE)
n° 575/2013 concernant le montant total d’exposition au risque s’entendent comme faites a 1’exi-
gence applicable figurant a ’article 11, paragraphe 1%, du réglement (UE) 2019/2033 multiplié¢e
par 12,5.

Les références faites dans la présente partie a ’article 53-2 de la loi modifiée du 5 avril 1993
relative au secteur financier concernant les exigences de fonds propres supplémentaires des entre-
prises d’investissement visées a I’article 1, alinéa 1, point 47, de la présente loi et qui ne sont pas
des entreprises d’investissement visées a I’article 1", paragraphe 2 ou 5, du réglement (UE)
2019/2033, s’entendent comme faites a I’article 59nonies de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative
au secteur financier. ».

Chapitre 7 — Modification de la loi modifiée du 30 mai 2018
relative aux marchés d’instruments financiers

Art. 81. L’article 1°" de la loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers
est modifié comme suit :

1° Le point 16 prend la teneur suivante :

« 16. « entreprise d’investissement » : une entreprise d’investissement au sens de ’article 1¢,
point 9, de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier ; » ;

2° Le point 44 est supprimé.

Art. 82. L’article 20 de la méme loi est modifi¢ comme suit :
1° Au paragraphe 1%, point 2, les mots « a I’article 24-9 » sont remplacés par les mots « a I’article 24-8 » ;
2° Au paragraphe 6, les mots « a I’article 24-9 » sont remplacés par les mots « a ’article 24-8 ».

Art. 83. Larticle 32 de la méme loi est modifié comme suit :

1° Au paragraphe 1%, point 2, les mots « a I’article 24-10 » sont remplacés par les mots « a I’arti-
cle 24-9 » ;

2° Au paragraphe 6, les mots « a 1’article 24-10 » sont remplacés par les mots « a I’article 24-9 ».
Art. 84. A I’article 56 de la méme loi, les mots « , aux PSCD » sont supprimés.
Chapitre 8 — Dispositions finales

Art. 85. La référence a la présente loi se fait sous la forme suivante : « loi du [*insérer date de la
présente loi*] portant transposition de la directive (UE) 2019/2034 et de la directive (UE) 2019/2177
et mise en ceuvre du réglement (UE) 2019/2033 et du réglement (UE) 2019/2175 ».

Art. 86. La présente loi entre en vigueur le 26 juin 2021.
Les articles 71 a 75 s’appliquent a partir du 30 juin 2021.
Les articles suivants s’appliquent a partir du 1% janvier 2022 :

Article 1%, points 1°a 5°, 11°, 20°, 25° et 26° ;

Article 5 ;

Article 7, points 2° et 3° ;

Article 9 ;

Article 11, point 1° ;

Article 17 ;

Article 37 ;

Article 38, point 3° ;

Article 40, point 1° ;

Article 50, point 1°;

Article 52, points 1° 4 6° ;
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11. Article 59 ;
12. Article 63 ;

13. Article 65, uniquement a I’égard du nouvel article 70 introduit dans la loi modifiée du 5 avril 1993
relative au secteur financier ;

14. Article 67 ;
15. Article 81, point 2° ; et
16. Article 84.

COMMENTAIRE DES ARTICLES

Chapitre 1¢"

Article 1"

Larticle 1°" du projet de loi vise a ajuster les définitions figurant a 1’article 1°" de la loi modifiée
du 5 avril 1993 relative au secteur financier (ci-apres, la « LSF »).

Les points 1° et 2° visent a modifier les définitions d’APA et ARM figurant respectivement a 1’arti-
cle 1%, point lzer et point lquater, de la LSF. En effet, ces deux définitions transposaient les définitions
correspondantes de la directive 2014/65/UE du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014
concernant les marchés d’instruments financiers et modifiant la directive 2002/92/CE et la directive
2011/61/UE (ci-apres, la « directive 2014/65/UE ») qui sont supprimées de ladite directive en vertu de
I’article 1%, point 2, lettre b), de la directive (UE) 2019/2177 du Parlement européen et du Conseil du
18 décembre 2019 modifiant la directive 2009/138/CE sur I’acces aux activités de I’assurance et de la
réassurance et leur exercice (solvabilité II), la directive 2014/65/UE concernant les marchés d’instru-
ments financiers et la directive (UE) 2015/849 relative a la prévention de I’utilisation du systéme
financier aux fins du blanchiment de capitaux ou du financement du terrorisme (ci-apres, la « directive
2019/2177 »). Les définitions d’APA et d’ARM sont a présent contenues a 1’article 2, paragraphe 1¢,
points 34 et 36, du réglement (UE) n°® 600/2014 du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014
concernant les marchés d’instruments financiers et modifiant le réglement (UE) n°® 648/2012 (ci-aprés,
le « réglement 600/2014 »). Ces termes étant encore employés dans la LSF, il n’est pas possible de les
supprimer, mais il y a lieu de remplacer les références a la directive 2014/65/UE par des références au
reglement 600/2014.

Les points 3° et 4° visent a introduire deux nouvelles définitions a I’article 1, point lquinquies et
point 1sexies, de la LSF, afin de définir les APA et les ARM qui, par dérogation aux dispositions du
reglement 600/2014, et en raison de leur importance limitée pour le marché intérieur, restent soumis a
I’agrément et a la surveillance d’une autorité compétente d’un Etat membre. En effet, la directive
2019/2177 et le reglement (UE) 2019/2175 du Parlement européen et du Conseil du 18 décembre 2019
modifiant le réglement (UE) n°® 1093/2010 instituant une Autorité européenne de surveillance (Autorité
bancaire européenne), le réglement (UE) n°® 1094/2010 instituant une Autorité européenne de surveil-
lance (Autorité européenne des assurances et des pensions professionnelles), et le reglement (UE)
n° 1095/2010 instituant une Autorité européenne de surveillance (Autorité européenne des marchés
financiers), le réglement (UE) n° 600/2014 concernant les marchés d’instruments financiers, le régle-
ment (UE) 2016/1011 concernant les indices utilisés comme indices de référence dans le cadre d’ins-
truments et de contrats financiers ou pour mesurer la performance de fonds d’investissement et le
réglement (UE) 2015/847 sur les informations accompagnant les transferts de fonds (ci-apres, le
« réglement 2019/2175 ») soumettent désormais, par principe, les PSCD a I’agrément et a la surveil-
lance de 1’ Autorité européenne des marchés financiers (ci-apres, I’« AEMF »). Cependant, sous cer-
taines conditions, certains APA et ARM continueront a étre soumis a I’agrément et a la surveillance au
niveau national. Les critéres définissant ces ARM et APA figureront dans un acte délégué¢ de la
Commission européenne conformément a 1’article 2, paragraphe 3, du réglement 600/2014. Au
Luxembourg, il s’agit des APA et ARM soumis a I’agrément et a la surveillance de la CSSF confor-
mément a I’article 29-7, paragraphe 1¢, de la LSF.

Le point 5° vise a modifier la définition d’« autorité compétente » figurant a I’article 1%, point 2,
de la LSF, afin de refléter le fait que seuls les APA et ARM faisant 1’objet d’une dérogation seront
désormais soumis a la surveillance d’une autorité nationale compétente.



49

Le point 6° vise a refléter le changement de I’intitulé du réglement (UE) n° 575/2013 du Parlement
européen et du Conseil du 26 juin 2013 concernant les exigences prudentielles applicables aux établis-
sements de crédit et modifiant le reglement (UE) n°® 648/2012 (ci-apres, le « réglement 575/2013 »)
conformément a ’article 62, point 1, du réglement (UE) 2019/2033 du Parlement européen et du
Conseil du 27 novembre 2019 concernant les exigences prudentielles applicables aux entreprises d’in-
vestissement et modifiant les réglements (UE) n°® 1093/2010, (UE) n® 575/2013, (UE) n°® 600/2014 et
(UE) n® 806/2014 (ci-apres, le « réglement 2019/2033 »).

Le point 7° modifie le point 6quinquies de 1’article 1°" de la LSF a des fins de simplification et de
lisibilité des références croisées.

Le point 8° vise a compléter le point 6septies de 1’article 1°" de la LSF, afin d’assurer la transposition
fidele de I’article 3, paragraphe 1%, point 33, de la directive (UE) 2019/2034 du Parlement européen
et du Conseil du 27 novembre 2019 concernant la surveillance prudentielle des entreprises d’investis-
sement et modifiant les directives 2002/87/CE, 2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE et
2014/65/UE (ci-apres, la « directive 2019/2034 »).

Le point 9° vise a assurer la transposition de I’article 3, paragraphe 1, points 21 et 32, de la directive
2019/2034, par 1’ajout de deux nouveaux points 6septies-1) et 6septies-2) a ’article 1°" de la LSF.

Le point 10° modifie le point 7 de I’article 1°" de la LSF, afin de mettre a jour la définition du terme
« contrdle », pour que celle-ci convienne a ’avenir également pour la transposition de I’article 3,
point 7, de la directive 2019/2034.

Le point 11° vise a supprimer la définition de fournisseur de systéme consolidé de publication,
dénommé CTP, figurant a ’article 1, point 7bis, de la LSF, les CTP tombant désormais sous la com-
pétence de I’AEMF.

Le point 12° vise a introduire dans la LSF une définition de la notion de « direction autorisée ».
Cette notion correspond a la notion de « direction générale » employée dans le droit européen. Ainsi,
cette définition assure la transposition de I’article 3, paragraphe 1%, point 27, de la directive 2019/2034,
et de ’article 1%, point 2, lettre a), de la directive 2019/2177 qui remplace la définition 37) de I’arti-
cle 4, paragraphe 1%, de la directive 2014/65/UE, mais également de I’article 3, paragraphe 1, point 9,
de la directive 2013/36/UE du Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013 concernant 1’acces
a Pactivité des établissements de crédit et la surveillance prudentielle des établissements de crédit,
modifiant la directive 2002/87/CE et abrogeant les directives 2006/48/CE et 2006/49/CE (ci-aprés, la
« directive 2013/36/UE »).

Le point 13° vise a réintroduire a I’article 1¢, point 9, de la LSF, la dénomination compléte de la
directive 2014/65/UE, celle-ci étant supprimée par la modification de la définition d’APA a I’article 1%,
point 1°, du projet de loi, et a modifier la définition d’« entreprise d’investissement » figurant dans la
LSF afin de tenir compte de la refonte du cadre 1égal applicable aux entreprises d’investissement par
la directive 2019/2034 et le réglement 2019/2033. En effet, ces textes apportent des changements
majeurs a la classification des entreprises d’investissement, en créant désormais 4 catégories d’entre-
prises d’investissement :

— Les entreprises dites « classe 1 » : les considérants 37 et 38 du réglement 2019/2033 les décrivent
comme suit : « (37) Les plus grandes entreprises d’investissement qui fournissent des services clés
sur le marché de gros et dans le secteur de la banque d’investissement (négociant pour leur propre
compte des instruments financiers ou souscrivant ou plagcant des instruments financiers avec enga-
gement ferme) ont des modeles d’entreprise et des profils de risque similaires a ceux des grands
établissements de crédit. Leurs activités les exposent a un risque de crédit, principalement sous la
forme de risque de crédit de contrepartie, ainsi qu’a un risque de marché pour les positions qu elles
prennent pour leur propre compte, que ce soit ou non en rapport avec leurs clients. A ce titre, elles
présentent un risque pour la stabilité financiére, compte tenu de leur taille et de leur importance
systemique. (38) Ces grandes entreprises d’investissement présentent une difficulté supplémentaire
en ce qui concerne [efficacité de leur surveillance prudentielle par les autorités nationales compé-
tentes. Méme si les plus grandes entreprises d’investissement fournissent des services bancaires
d’investissement transfrontaliers a grande échelle, en tant qu entreprises d’investissement elles sont
soumises a une surveillance prudentielle par les autorités désignées en vertu de la directive 2014/65/
UE, qui ne sont pas nécessairement les mémes autorités compétentes que celles désignées en vertu
de la directive 2013/36/UE. Cela peut entrainer des conditions de concurrence inégales dans
lapplication du reglement (UE) n° 575/2013 et de la directive 2013/36/UE au sein de ['Union, et
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empéche les autorités de surveillance d’obtenir une perspective prudentielle globale, ce qui est
essentiel pour gérer efficacement les risques associés aux grandes entreprises d’investissement
transnationales. Par conséquent, le controle prudentiel peut devenir moins efficace et peut égale-
ment fausser la concurrence au sein de |'Union. Deés lors, il faudrait accorder aux plus grandes
entreprises d’investissement le statut d’établissements de crédit afin de créer des synergies en ce
qui concerne la surveillance des activités transfrontalieres du marché de gros au sein d’un groupe
de pairs, en favorisant des conditions de concurrence équitables et en permettant une surveillance
cohérente entre les groupes. ». Le réglement 2019/2033 a ainsi procédé a une modification de la
définition d’établissement de crédit dans le réglement 575/2013 afin d’y intégrer les entreprises
« classe 1 » qui seront désormais traitées a tous égards comme des établissements de crédit, y com-
pris en termes de surveillance. I convient de noter que ceci ne vise pas les négociants en matiéres
premicres et quotas d’émission, les organismes de placement collectif ou les entreprises
d’assurance.

— Les entreprises d’investissement dites « classe 1b » : il s’agit d’entreprises d’investissement qui ne
sont pas traitées a part entiére comme des établissements de crédit, mais qui en raison de leur taille
et de leur importance ou de leur appartenance a un groupe resteront, en vertu de I’article 1, para-
graphes 2 et 5, du réglement 2019/2033 soumises & un certain nombre d’obligations provenant de
la directive 2013/36/UE et du réglement 575/2013. Le considérant 6 de la directive 2019/2034 décrit
celles-ci comme « Les entreprises d’investissement les plus grandes et les plus interconnectées ont
des modeéles d’entreprise et des profils de risque similaires a ceux des grands établissements de
credit. Elles fournissent des services ,,de type bancaire” et assument des risques a grande échelle.
En outre, les entreprises d’investissement d’importance systémique sont suffisamment grandes et
ont des modeles d’entreprise et des profils de risque qui représentent une menace pour la stabilité
et le bon fonctionnement des marchés financiers, au méme titre que les grands établissements de
credit. Il convient donc que ces entreprises d’investissement demeurent soumises aux dispositions
énoncées dans le réglement (UE) n° 575/2013 et la directive 2013/36/UE. ».

— Les entreprises d’investissement dites « classe 2 » : elles représentent 1’entreprise d’investissement
classique, qui sera soumise intégralement au nouveau régime mis en place par la directive 2019/2034
et le réeglement 2019/2033.

— Les entreprises d’investissement dites « classe 3 » : il s’agit ici des entreprises d’investissement
petites et non interconnectées qui bénéficient de certaines dérogations afin d’assurer la proportion-
nalité des régles qui leur sont applicables. Le considérant 17 du réglement 2019/2033 explique ainsi
que « Les entreprises d’investissement devraient étre considérées comme étant de petites entreprises
non interconnectées aux fins des exigences prudentielles spécifiques aux entreprises d’investisse-
ment lorsqu’elles ne fournissent pas de services d’investissement présentant un risque élevé pour
les clients, les marchés ou elles-mémes et lorsque, en raison de leur taille, elles sont moins suscep-
tibles d’avoir de graves répercussions pour les clients et les marchés en cas de matérialisation des
risques inhérents a leur activité ou en cas de faillite. Par conséquent, les petites entreprises d’in-
vestissement non interconnectées devraient étre définies comme celles qui ne négocient pas pour
compte propre ou n’encourent pas de risques découlant de la négociation d’instruments financiers,
ne détiennent pas d’actifs ni de fonds de clients, ont des actifs en gestion discrétionnaire ou non
discrétionnaire (services de conseil) d 'un montant inferieur a 1,2 milliard d’euros, traitent des ordres
Journaliers de clients de moins de 100 millions d’euros pour les opérations au comptant ou de moins
d’un milliard d’euros pour les instruments dérivés, dont le bilan est inférieur a 100 millions d’euros,
y compris les éléements hors bilan, et dont les recettes brutes totales annuelles découlant de leurs
activités d’investissement sont inférieures a 30 millions d’euros. ».

C’est suite a ces changements qu’il est nécessaire de préciser a I’endroit de la définition d’« entreprise
d’investissement » que ne sont pas visés les établissements de crédit, car désormais il pourra exister des
établissements de crédit qui exercent exclusivement des activités et services d’investissement. C’est dans
la méme logique, et afin d’éviter toute confusion, que la deuxiéme phrase de la définition, qui reprend la
définition fonctionnelle de I’activité d’entreprise d’investissement, est supprimée.

Le point 14° modifie la définition d’« entreprise d’investissement CRR » dans la LSF. Il convient
de noter en premier lieu que ’appellation « entreprise d’investissement au sens du réglement (UE)
n° 575/2013 » n’est plus correcte. En effet, la définition de ce qui est visé dans la LSF par « entreprise
d’investissement CRR » ne provient désormais plus du réglement 575/2013, mais provient désormais
de larticle 1%, paragraphes 2 et 5, du reglement 2019/2033. En effet, le réglement 575/2013 n’a, en
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lui-méme, désormais plus vocation a régler directement les exigences prudentielles applicables aux
entreprises d’investissement. Cependant, ¢’est par I’entremise du réglement 2019/2033 que le régle-
ment 575/2013 continuera a s’appliquer a certaines entreprises d’investissement, qui seront donc
regroupées dans la LSF sous ’appellation « entreprise d’investissement CRR » afin de viser ainsi les
entreprises d’investissement sujettes au réglement 575/2013 et aux titres VII et VIII de la directive

2013/36/UE. 11 s’agit des entreprises d’investissement dites « classe 1b » décrites ci-avant.
Le point 15° introduit quatre nouvelles définitions dans ’article 1° de la LSF.

Ainsi, il est introduit une définition du terme « entreprise d’investissement IFR », qui constitue un
sous-ensemble des entreprises d’investissement. 11 s’agit des entreprises d’investissement qui relévent
du champ d’application de Dl’article 1¢, paragraphe 1, du réglement 2019/2033, a I’exclusion des
entreprises d’investissement CRR. Ainsi, les entreprises d’investissement au sens de la LSF sont soit
des entreprises d’investissement CRR, soit des entreprises d’investissement IFR. Ce terme regroupe
les entreprises d’investissement dites « classe 2 » et « classe 3 » décrites ci-avant.

Ensuite, il est introduit une définition du terme « entreprise d’investissement IFR non-PNI ».
L’abréviation « PNI » signifie « petite et non interconnectée ». Il s’agit 1a d’un sous-ensemble des
entreprises d’investissement IFR, a savoir celles qui ne remplissent pas les conditions d’¢ligibilité en
tant que petites entreprises d’investissement non interconnectées énoncées a I’article 12, paragraphe 1,
du réglement 2019/2033. 1l s’agit des entreprises d’investissement dites « classe 2 » décrites ci-avant.

Graphiquement, les différents ensembles d’entités décrits ci-avant peuvent se représenter ainsi :

Etablissements CRR

‘ Entreprises
d’investissement
IFR
Etablissements Entreprises Non-PNI
de crédit d’investissement
(El - Classe 2)

Petite et non-
interconnectée (PNI)

(El - Classe 3)

Entreprises d’investissement

Légende :

« Etablissements de crédit : établissements de crédit au sens de I’article 4, paragraphe 1, point 1, du reglement 575/2013

« Entreptises « classe 1 » : entités visées a I’artide 4, paragraphe 1, point 1, lettre b), du réglement 575/2013 (entités
qui fonctionnellement sont des EI mais qui tombent dans la définition d’établissement de crédit au sens du regle-
ment 575/2013)

« Etablissements CRR : établissements de credit + entreprises d’investissement CRR

 Entreprises d’investissement : entreprises d’investissement au sens de 1’article 4. paragraphe 1¢, point 1, de la direc-
tive 2014/65/UE, a I’exclusion des établissements de crédit. Comprend : entreprises d’investissement CRR + entreprises
d’investissement IFR

« Entreprises d’investissement CRR (Classe 1b): entreprises d’investissement visees a 1’article 1", paragraphes 2 et 5, du
reglement 2019/2033 (i.e. entreprises d’investissement qui sont sujettes au réglement 575/2013 et aux titres VII et VIII
de la directive 2013/36/UE)

 Entreprises d’investissement IFR : entreprises d’investissement qui ne sont pas des entreprises d’investissement CRR.
Comprend : entreprises d’investissement IFR non-PNI + entreprises d’investissement PNI

 Entreprises d’investissement IFR non-PNI (Classe 2) : entreprises d’investissement IFR qui ne remplissent pas les
conditions en tant que petites entreprises d’investissement non interconnectées énoncées a 1’article 12, paragraphe 1,
du reglement (UE) 2019/2033

* Entreprise d’investissement IFR PNI (Classe 3) : entreprises d’investissement IFR qui remplissent les conditions en
tant que petites entreprises d’investissement non interconnectées énoncées a I’article 12, paragraphe 1, du réglement
(UE) 2019/2033

Finalement, les définitions des termes « entreprise d’investissement mére au Luxembourg » et
«entreprise d’investissement mere dans I’Union européenne » sont introduites aux nouveaux points 9bis-3
et 9bis-4 aux fins de la transposition de I’article 3, point 32, de la directive 2019/2034.
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Le point 16° modifie la définition 10bis de I’article 1" de la LSF, afin de 1’adapter de sorte a ce
qu’elle puisse désormais également convenir a la transposition de 1’article 3, paragraphe 1, point 1,
de la directive 2019/2034.

Le point 17° modifie la définition d’« établissement CRR » figurant au point 11bis de I’article 1¢
de la LSF. Il convient de noter en premier lieu que I’appellation « établissement au sens du réglement
(UE) n°® 575/2013 » n’est plus correcte. En effet, la définition de ce qui est visé dans la LSF par « éta-
blissement CRR » ne provient désormais plus du réglement 575/2013, étant donné que celui-ci n’a, en
lui-méme, plus vocation a s’appliquer aux entreprises d’investissement CRR. Cependant, la notion
« établissement CRR », qui regroupe les établissements de crédit et les entreprises d’investissement
CRR, reste nécessaire dans la LSF afin d’assurer 1’application des titres VII et VIII de la directive
2013/36/UE aux entreprises d’investissement CRR conformément a ’article 1¢, paragraphes 2 et 5,
du réglement 2019/2033, et aux articles 2, paragraphe 2, et 5, paragraphe 3, de la directive 2019/2034.

Le point 18° modifie la définition de la notion d’« établissement de crédit » figurant au point 12 de
I’article 1°" de la LSF. Etant donné que pourront désormais étre des « établissements de crédit » au
sens du réglement 575/2013 des entités qui, fonctionnellement, ont exclusivement des activités d’en-
treprise d’investissement (les entreprises « classe 1 » décrites ci-avant), il est nécessaire de supprimer
toute référence a I’activité des établissements de crédit qui ne serait plus compatible avec cette nouvelle
catégorie d’établissements de crédit. Il convient de noter que I’article 52, paragraphe 2, de la LSF veille
a ce que nul ne puisse se prévaloir de 1’appellation « banque » ou « établissement de crédit » sans
disposer de ’autorisation nécessaire.

Le point 19° vise a supprimer la deuxiéme phrase figurant au point 13 de I’article 1¢ de la LSF aux
fins de la transposition de I’article 62, point 3, lettre c), de la directive 2019/2034, qui supprime la réfé-
rence au « point 1 » dans le paragraphe 6 de I’article 2 de la directive 2013/36/UE. En effet, cette deuxiéme
phrase transposait 1’article 2, paragraphe 6, de la directive 2013/36/UE a 1’égard des entreprises d’inves-
tissement visées au point 1 de I’article 2, paragraphe 5, de la directive 2013/36/UE. Ces références étant
désormais supprimées, il s’impose de modifier le point 13 de 1°article 1" de la LSF en conséquence.

Le point 20° vise a supprimer la référence aux PSCD dans la définition d’ « Etat membre d’origine »
a Particle 1, point 16 de la LSF, aux fins de la transposition de ’article 1%, point 2, lettre b), de la
directive 2019/2177 supprimant le point 55, lettre c), a ’article 4, paragraphe 1¢, de la directive
2014/65/UE.

Le point 21° vise a refléter le changement de I’intitulé de la directive 2013/36/UE du Parlement
européen et du Conseil du 26 juin 2013 concernant I’accés a 1’activité des établissements de crédit et
la surveillance prudentielle des établissements de crédit, modifiant la directive 2002/87/CE et abrogeant
les directives 2006/48/CE et 2006/49/CE, conformément a 1’article 62, point 1, de la directive 2019/2034.

Le point 22° vise a introduire une définition générale du terme « groupe » aux fins de la transposition
de I’article 3, paragraphe 1¢, point 13, de la directive 2019/2034, et une définition du terme « groupe
d’entreprises d’investissement » aux fins de la transposition de ’article 3, paragraphe 1¢, point 20, de
ladite directive. Il convient de noter que I’introduction d’une définition générale du terme « groupe »
ne pose pas de probléme a 1’égard de 1I’emploi de ladite notion dans le contexte de la directive 2013/36/
UE, car le projet de loi n° 7638 a apporté aux endroits pertinents les précisions nécessaires pour qu’il
soit renvoyé a la notion de « groupe » au sens de 4, paragraphe 1%, point 138, du reglement 575/2013.
De plus, la renumérotation de I’actuel point 18sexies-/ en point 18sexies-3 est possible en 1’absence
de références croisées.

Le point 23° modifie le point 21 de ’article 1 de la LSF afin d’y supprimer I’intitulé complet de
la directive 2013/34/UE du Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013 relative aux états finan-
ciers annuels, aux états financiers consolidés et aux rapports y afférents de certaines formes d’entre-
prises, modifiant la directive 2006/43/CE du Parlement européen et du Conseil et abrogeant les
directives 78/660/CEE et 83/349/CEE du Conseil qui figure désormais au point 7 dudit article.

Le point 24° vise a modifier la définition de la notion de « portefeuille de négociation » afin que
celle-ci soit compatible a la fois avec le cadre CRD/CRR et le cadre IFD/IFR.

Le point 25° vise a supprimer la définition de « prestataire de services de communication de don-
nées » figurant a I’article 1%, point 26ter-1, de la LSF, aux fins de la transposition de I’article 1,
point 2, lettre b), de la directive 2019/2177 qui supprime le point 63 de I’article 4, paragraphe 1%, de
la directive 2014/65/UE.
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Le point 26° vise a supprimer les PSCD de I’ensemble désigné par le sigle « PSF » défini a I’arti-
cle 1°7, point 28, de la LSF. En effet, les PSCD sont désormais soumis a un réglement européen d’ap-
plication directe, le réglement 600/2014, et n’ont donc plus vocation a &tre soumis aux dispositions
nationales applicables aux PSF.

Le point 27° introduit une nouvelle définition 28-1 a I’article 1°" de la LSF aux fins de la transpo-
sition de I’article 3, paragraphe 1%, point 8, de la directive 2019/2034.

Le point 28° modifie le point 30bis de I’article 1°" de la LSF aux fins de la transposition de 1’arti-
cle 3, paragraphe 1, point 14, de la directive 2019/2034.

Le point 29° modifie le point 32ter de I’article 1°" de la LSF afin d’y reprendre la substance de la
définition figurant au réglement 575/2013, de sorte a ce que la notion « sur base consolidée », qui est
¢galement employée dans le contexte de la directive 2019/2034, puisse renvoyer a la définition adéquate
figurant au point 30bis de l’article 1° de la LSF.

Le point 30° introduit un nouveau point 32quater-3) a ’article 1 de la LSF afin de parfaire la trans-
position de ’article 4, paragraphe 1%, point 7, de la directive 2014/65/UE, en raison de la suppression de
I’article 24-5 de la LSF ou figurait jusqu’a présent la définition du terme « teneur de marché ».

Article 2

L’article 2 du projet de loi vise a redresser une erreur matérielle a ’article 1-1, paragraphe 2, lettre e),
de la LSF. En effet, référence devrait étre faite aux lettres « a), 1), j) ou k) ».

Article 3

L’article 3 du projet de loi est a lire ensemble avec 1’article 13. En effet, le statut de « personnes
effectuant des opérations de change-espéces » est aujourd’hui obsoléte, au point que plus aucun acteur
ne dispose de ce statut au Luxembourg. Cette activité est en pratique assurée par les établissements de
crédit.

Afin d’éviter que cette activité ne tombe, par la suppression de I’article 28-2 de la LSF, dans le
domaine non-réglementé, il est prévu que cette activité soit réservée aux établissements de crédit.

Article 4

L’article 4 du projet de loi introduit un nouvel article 2-1 dans la LSF, aux fins de la transposition
du nouvel article 8bis, paragraphes 1, 2 et 5, tel qu’il a été introduit dans la directive 2013/36/UE,
par Darticle 62, point 6, de la directive 2019/2034.

La directive 2019/2034 opere une refonte des régles relatives a la surveillance prudentielle des
entreprises d’investissement. C’est dans ce contexte que le nouvel article 2-1 de la LSF prévoit des
exigences spécifiques pour 1’agrément des entreprises vis€es a I’article 4, paragraphe 1, point 1,
lettre b), du réglement 575/2013, a savoir les entreprises dites « classe 1 ». Ainsi, lorsqu’une telle
entreprise constate que soit :

— la moyenne de I’actif total mensuel, calculée sur une période de douze mois consécutifs, atteint ou
dépasse 30 milliards d’euros, ou

— lorsque la moyenne de I’actif total mensuel, calculée sur une période de douze mois consécutifs, est
inférieure a 30 milliards d’euros, mais qu’elle fait partie d’un groupe dont la valeur totale de 1’actif
consolidé de toutes les entreprises du groupe (qui chacune prise individuellement a un actif total
inférieur a 30 milliards d’euros et qui exercent 1'une quelconque des activités visées a I’annexe I,
section A, points 3 et 6, de la directive 2014/65/UE) atteint ou dépasse 30 milliards d’euros (les
deux étant calculés en moyenne sur une période de douze mois consécutifs),

elle est tenue de présenter une demande d’agrément au titre de 1’article 2 de la LSF, a savoir une
demande d’agrément en tant qu’établissement de crédit. Dans ’attente d’une décision prise sur la
demande d’agrément, elle peut continuer a exercer les activités visées a 1’article 4, paragraphe 1%,
point 1, lettre b), du réglement 575/2013. A noter que la procédure d’agrément suivra la procédure
fixée au réglement (UE) n°® 1024/2013 du Conseil du 15 octobre 2013 confiant a la Banque centrale
européenne des missions spécifiques ayant trait aux politiques en matiére de surveillance prudentielle
des établissements de crédit (réglement SSM) et au réglement (UE) n® 468/2014 de la Banque centrale
européenne du 16 avril 2014 établissant le cadre de la coopération au sein du mécanisme de surveillance
unique entre la Banque centrale européenne, les autorités compétentes nationales et les autorités dési-
gnées nationales (réglement-cadre SSM).
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Une fois la décision sur la demande d’agrément prise, 1’agrément dont elle bénéficiait au titre de la
partie I', chapitre 2, section 2, sous-section 1™, est suspendu. En effet, un établissement de crédit peut
prester les activités d’une entreprise d’investissement en vertu du principe de la banque universelle, de
sorte qu’il n’est pas approprié qu’elle continue de disposer d’un double agrément a ce titre. La suspen-
sion de I’agrément initial en tant qu’entreprise d’investissement, plutét que son retrait, permettra la
réactivation de cet agrément si I’entreprise visée tombe en-dessous des seuils et se voit alors retirer
son agrément bancaire conformément a 1’article 11, paragraphe 1", nouvel alinéa 2, de la LSF.

Aux fins de la transposition de 1’article 8bis, paragraphe 5, de la directive 2013/36/UE tel qu’intro-
duit par la directive 2019/2034, et en conformité avec le principe de la simplification administrative,
il est également prévu que la procédure d’agrément doit étre la plus rationalisée possible et que les
informations utilisées dans les agréments antérieurs doivent étre prises en compte.

Article 5

L’article 5 du projet de loi vise a modifier le paragraphe 7 de I’article 3 de la LSF en supprimant
les services de PSCD de la liste des services que les établissements de crédit sont autorisés a prester
de plein droit. En effet, ces services étant maintenant soumis a une réglementation européenne d’ap-
plication directe, et en majeure partie a une surveillance directe de I’AEMEF, il ne convient plus de
prévoir en droit interne une disposition permettant aux établissements de crédit de prester cette activité
de plein droit.

Article 6

L’article 6 du projet de loi introduit un nouvel alinéa 2 a I’article 11, paragraphe 1, de la LSF afin
de transposer ’article 62, point 7, de la directive 2019/2034 qui introduit une nouvelle lettre abis) a
I’article 18 de la directive 2013/36/UE. 1l s’agit de prévoir le cas du retrait de I’agrément d’un établis-
sement de crédit, tel que visé a article 4, paragraphe 1%, point 1, lettre b), du réglement 575/2013,
qui ne remplirait plus les conditions décrites audit article. Afin de clarifier la transition entre un agré-
ment en tant qu’établissement de crédit et un agrément en tant qu’entreprise d’investissement dans un
tel cas, il est prévu que I’agrément initial de I’entreprise au titre de la partie I'¢, chapitre 2, section 2,
sous-section Ire, qui avait été suspendu en vertu du nouvel article 2-1, paragraphe 2, de la LSF, soit
réactivé, a condition que les conditions d’obtention dudit agrément soient toujours remplies.

Article 7

L’article 7, point 1°, du projet de loi, vise a supprimer la deuxieme phrase du paragraphe 1¢' de
I’article 15 de la LSF. En effet, cette phrase avait été introduite par le projet de loi n°® 5627 en lien avec
le statut de « société d’intermédiation financiére ». Le commentaire des articles dudit projet de loi
exposait ainsi que « Les sociétés d’intermédiation financiere peuvent offrir des services qui portent
non seulement sur des instruments financiers, mais également sur des produits d’assurance. 1l est des
lors prévu que I’agrément pour ['activité de société d’intermédiation financiére n’est accordé par le
Ministre compétent qu’apres instruction préalable du dossier du requérant par les deux autorités de
surveillance concernées, a savoir par la Commission de surveillance du secteur financier et par le
Commissariat aux assurances. On notera que les sociétés d’intermédiation financiere agréées feront
l’objet d’une surveillance conjointe par ces deux autorités. ». Le statut de société d’intermédiation
financiére étant désormais supprimé par la refonte des statuts opérée par I’article 12 du projet de loi,
la deuxiéme phrase du paragraphe 1°' de I’article 15 de la LSF est désormais sans objet et peut étre
supprimée.

L’article 7, points 2° et 3°, du projet de loi vise a remplacer, dans ’article 15, paragraphes 3 et 6,
de la LSF, la référence a la section D de 1’annexe II de la LSF, par une référence aux services prestés
par les PSCD en vertu de I’article 27¢er, paragraphe 2, du réglement 600/2014. En effet, ladite section D
est supprimée par I’article 67 du présent projet de loi aux fins de la transposition de ’article 1¢,
point 11, de la directive 2019/2177. Cette modification ne procéde qu’a une mise a jour formelle sans
entrainer de changement quant aux services pouvant &tre prestés par les entreprises d’investissement.

Il convient de noter que le partage de compétences opéré par I’article 27¢er, paragraphe 2, du régle-
ment 600/2014, tel que modifié¢ par le réglement 2019/2175, n’implique pas de double niveau de
compétence. Ainsi, ’ESMA serait compétente au regard du service de CTP, et d’APA ou d’ARM ne
faisant pas 1’objet d’une dérogation, presté par une entreprise d’investissement, tandis que la CSSF
resterait compétente au regard des activités et services d’investissement, ainsi qu’a 1’égard du statut de
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I’entreprise d’investissement. Dans la méme logique, une entreprise d’investissement prestant des
services d’APA ou d’ARM faisant I’objet d’une dérogation resterait intégralement sous la surveillance
de la CSSF.

Article 8

L’article 8 du projet de loi modifie 1’article 17, paragraphe 1bis, de la LSF afin d’assurer la trans-
position de I’article 4, paragraphe 5, et de I’article 26 de la directive 2019/2034.

Larticle 17, paragraphe 1bis, alinéa 1, de la LSF, tel que modifié, transposera ainsi a 1’avenir
également I’article 26, paragraphe 1%, alinéa 1%, lettres a) a c), de la directive 2019/2034.

L’article 17, paragraphe 1bis, alinéa 2, de la LSF, tel que modifié, transposera 1’article 4, para-
graphe 5, de la directive 2019/2034.

L’article 17, paragraphe 1bis, alinéa 3, de la LSF, tel que modifié, transposera également I’article 26,
paragraphe 1%, alinéa 1 lettre d), et alinéa 2, de la directive 2019/2034.

Larticle 17, paragraphe 1bis, alinéa 4, de la LSF, tel que modifié, transposera également I’article 26,
paragraphe 3, de la directive 2019/2034.

Finalement, il est ajouté un nouvel alinéa 5 qui transposera I’article 26, paragraphe 2, de la directive
2019/2034.

L’article 17, paragraphe 1bis, de la LSF prévoit les régles en matiére de gouvernance interne appli-
cables aux entreprises d’investissement.

Les alinéas 1<, 2 et 4, s’appliquent a toutes les entreprises d’investissement et posent les bases en
matieére de gouvernance interne.

L’alinéa 3 s’applique a la fois aux entreprises d’investissement CRR (conformément a I’article 74,
paragraphe 1¢, de la directive 2013/36/UE telle que modifiée par la directive 2019/878) et aux entre-
prises d’investissement IFR non-PNI (conformément a I’article 26, paragraphe 1¢, lettre d), et alinéa 2,
de la directive 2019/2034, en conjonction avec I’article 25 de ladite directive). A des fins de propor-
tionnalité, les petites entreprises d’investissement IFR non interconnectées ne sont pas tenues d’appli-
quer les dispositions de 1’alinéa 3.

Finalement, I’alinéa 5 est une disposition spécifique a la directive 2019/2034, qui n’a pas son pendant
dans la directive 2013/36/UE. Cette disposition s’applique donc exclusivement, conformément a I’ar-
ticle 25 de la directive 2019/2034, aux entreprises d’investissement IFR non-PNI.

Il convient de noter que, en ce qui concerne 1’identification des entreprises d’investissement IFR
qui remplissent les conditions énoncées a I’article 12, paragraphe 1%, du réglement 2019/2033, et les cas
de franchissement des seuils, il est renvoyé¢ a I’article 38-15 de la LSF, tel qu’introduit par Iarticle 35 du
présent projet de loi.

Article 9

L’article 9 du projet de loi vise a supprimer le paragraphe 20 de I’article 18 de la LSF qui prévoyait
I’exclusion des PSCD des dispositions de cet article relatif a 1’actionnariat des PSF. Les PSCD étant
retirés par le présent projet de loi de I’ensemble désigné par le sigle « PSF », la précision apportée par
le paragraphe 20 n’est plus nécessaire, et est donc supprimée. Aucun changement de substance n’est
apporté, 1’article 18 reste inapplicable aux APA et ARM faisant I’objet d’une dérogation.

Article 10

L’article 10 du projet de loi vise a supprimer la deuxiéme phrase de I’article 19, paragraphe 3, de
la LSF. En effet, suite aux modifications opérées par I’article 12 du projet de loi, il est prévu de res-
treindre 1’accés a Iactivité d’entreprise d’investissement aux seules personnes morales, de sorte que
la deuxiéme phrase de ’article 19, paragraphe 3, de la LSF sera désormais sans objet. Pour le surplus,
il est renvoyé au commentaire de 1’article 12.

Article 11

L’article 11, point 1°, du projet de loi vise a supprimer 1’exclusion des PSCD de I’article 20, para-
graphe 1, de la LSF. Les PSCD étant retirés par le présent projet de loi de I’ensemble désigné par le
sigle « PSF », cette exclusion n’a plus lieu d’étre et est donc supprimée. Aucun changement de subs-
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tance n’est apporté a I’article 20, les APA et ARM qui font I’objet d’une dérogation restent exclus de
cette disposition.

L’article 11, point 2°, du projet de loi remplace le paragraphe 3bis de I’article 20 de la LSF afin de
transposer 1’article 11 de la directive 2019/2034. Cet article prévoit que le capital social souscrit et
libéré de toute entreprise d’investissement, y compris les entreprises d’investissement CRR, doit étre
constitué conformément a Iarticle 9 du réglement 2019/2033.

L’article 11, point 3°, supprime une référence a 1’article 20, paragraphe 6, de la LSF, cette référence
étant désormais obsoléte suite aux changements opérés par ’article 12 du présent projet de loi.

L’article 11, point 4°, abroge le paragraphe 7 de I’article 20 de la LSF. En effet, ce paragraphe
transposait ’article 29, paragraphe 1¢, de la directive 2013/36/UE qui est désormais abrogé par I’arti-
cle 62, point 10, de la directive 2019/2034.

Article 12

Larticle 12 du projet de loi opére une refonte des statuts des entreprises d’investissement dans la
LSF. En effet, au vu de I’harmonisation croissante au niveau européen dans le domaine des activités
et services d’investissement, il parait désormais plus adéquat d’orienter les activités des entreprises
d’investissement luxembourgeoises autour des activités et services d’investissement tels qu’ils découlent
de la directive 2014/65/UE, dite « MiFID II », au lieu des statuts qui figurent actuellement aux arti-
cles 24 et suivants de la LSF. A noter que ce changement d’approche ne devrait pas présenter de
difficultés pour les entités bénéficiant déja d’un agrément, étant donné qu’en vertu de Darticle 15,
paragraphe 3, de la LSF, leurs agréments portent déja la mention des activités et services d’investisse-
ment qu’elles sont autorisées a fournir ou a exercer. Une disposition transitoire est également introduite
a I’article 69, paragraphe 1%, de la LSF par ’article 65 du présent projet de loi.

De surcroit, un certain nombre de dispositions figurant aux articles 24 et suivants de la LSF provenaient
du Titre IV de la directive 2013/36/UE, qui sera désormais abrogé par la directive 2019/2034, étant donné
que la directive 2013/36/UE n’a désormais plus vocation a réglementer directement les entreprises d’in-
vestissement. A titre d’exemple, on peut citer les articles 24, paragraphe 4, et 24-1, paragraphe 2, de la
LSF qui transposaient 1’article 31 de la directive 2013/36/UE qui est abrogé par la directive 2019/2034.

La chronologie des articles suivra désormais la chronologie des activités et services d’investissement
figurant a I’annexe I, section A, de la directive 2014/65/UE, transposée a 1’annexe II, section A, de la
LSF. Afin de faire correspondre les numéros des articles aux numéros des activités et services d’inves-
tissement, la numérotation est commencée a 1’article 24-1, et non a I’article 24.

Les exigences en capital social souscrit et libéré relatives aux différentes activités et services d’in-
vestissement correspondent a I’article 9 de la directive 2019/2034. A cet égard, il est renvoyé au
considérant 11 de la directive 2019/2034.

Si la fourniture des services d’investissement 1 (réception et transmission d’ordres portant sur un
ou plusieurs instruments financiers) et 5 (conseil en investissement) était jusqu’a présent accessible
aux personnes physiques, il a été retenu de restreindre ’acces a ces activités désormais aux seules
personnes morales, tel que cela est d’ailleurs en principe prévu dans la directive 2014/65/UE. Ce n’est
que par exception que ladite directive autorise les Etats membres a donner acces aux personnes phy-
siques a la fourniture de ces activités. Au vu de la complexité croissante des activités du secteur
financier, du fait que la directive 2001/24/CE du Parlement européen et du Conseil du 4 avril 2001
concernant 1’assainissement et la liquidation des établissements de crédit s’appliquera désormais, en
vertu de son article 1, paragraphe 3, (et en conjonction avec la nouvelle définition d’entreprise d’in-
vestissement introduite dans le réglement 575/2013 par le réglement 2019/2033) a toutes les entreprises
d’investissement, et a des fins de protection des investisseurs et de cohérence avec les autres statuts
d’entreprises d’investissement, il est désormais adéquat de ne plus permettre 1’accés des personnes
physiques a ces activités. La limitation aux personnes morales contribue au renforcement de la protec-
tion des investisseurs, ¢tant donné que les personnes morales sont sujettes a des exigences plus strictes,
notamment par le fait que la gestion journaliére des personnes morales doit étre assurée par 2 personnes
physiques au moins. Ce principe des quatre yeux permet un contrdle mutuel, qui assure davantage de
protection aux investisseurs.

Le nouvel article 24-4, paragraphe 2, de la LSF a pour objet de consacrer I’appellation « gérant de
fortune », qui correspond au statut actuel, et qui est devenue au fil des années une sorte de « marque
de fabrique ».
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A noter que les articles 24-8, paragraphe 2, et 24-9, paragraphe 2, de la LSF, veillent a assurer la
bonne transposition de ’article 5, paragraphe 2, de la directive 2014/65/UE. Ces dispositions com-
portent une dimension européenne car il est possible qu’un opérateur de marché d’un autre Etat membre
veuille exploiter au Luxembourg un MTF ou un OTF.

Il convient de noter que les précisions figurant a ’article 24-1, paragraphe 2, et a I’article 24-5,
paragraphe 2, sont des clarifications utiles qui ont été reprises du libellé des anciens articles 24-1,
paragraphe 1, deuxiéme phrase, et 24, paragraphe 3, respectivement.

De méme, les dispositions des nouveaux articles 24-2, paragraphe 2, 24-3, paragraphe 2, et 24-4,
paragraphe 3, ont vocation a reprendre en substance les dispositions des anciens articles 24-2, para-
graphe 3, 24-4, paragraphe 3, et 24-3, paragraphe 3, respectivement. Il y est adjoint une obligation
pour les entreprises d’investissement concernées d’informer au préalable la CSSF de chacune de ces
activités qu’elles entendent exercer, afin de faciliter la surveillance de ces activités par la CSSF.

Article 13

L’article 13 du projet de loi a pour objet de supprimer ’article 28-2 de la LSF. Il est renvoyé aux
explications de I’article 3 du présent projet de loi.

Article 14
L’article 14 du projet de loi a pour objet de modifier I’article 29-1, paragraphe 1, de la LSF.

Les points 1° et 2° visent a compléter la liste des entités visées a ’article 29-1, paragraphe 1¢. En
effet, au fil des modifications de la LSF, une certaine incohérence existe aujourd’hui entre les arti-
cles 29-1 a 29-6 de la LSF. L’article 29-1 a vocation a viser également les services prestés par des
agents de communication a la clientéle aux FIAR. L article est modifié en ce sens.

Le point 3° vise a supprimer le quatrieme tiret de ’article 29-1, paragraphe 1¢, de la LSF. En effet,
I’activité visée par ledit tiret, a savoir la gestion de courrier donnant accés a des données confidentielles,
ne présente qu’un risque opérationnel trés minime et de surcroit, 1’article 41 de la LSF détermine les
modalités selon lesquelles il est possible de sous-traiter a des tiers des activités concernant des données
relevant du secret professionnel. Le cadre défini par Iarticle 41 de la LSF étant suffisant pour garantir
un traitement adéquat des données relevant du secret professionnel, il n’est désormais plus nécessaire
de prévoir une obligation d’agrément pour 1’activité de gestion de courrier donnant accés a des données
confidentielles.

Le point 4° vise a modifier le cinquiéme tiret du paragraphe 1°' dudit article, afin de clarifier ’ar-
ticulation entre ’article 29-1 de la LSF et les activités régies par la loi modifiée du 10 novembre 2009
relative aux services de paiement, et en particulier afin de clarifier que la prestation de services d’in-
formation sur les comptes au sens de I’article 1%, point 38bis, de la loi modifiée du 10 novembre 2009
relative aux services de paiement est soumise aux dispositions prévues par ladite loi.

Article 15

L’article 15 du projet de loi a pour objet de fusionner les statuts 29-3 et 29-4 d’opérateurs de sys-
témes informatiques primaires et secondaires de la LSF car la distinction des deux activités est désor-
mais obsolete. La différence entre les deux statuts tient principalement aux types de systémes (primaires
ou secondaires) que ces opérateurs peuvent opérer. Or, il existe des configurations ou un opérateur
secondaire met a disposition et opére un environnement ou une plate-forme informatique, et ou c’est
le client du secteur financier qui déploie les applications de son choix sur ce méme environnement et
les gére lui-méme. C’est dans ce cas que 1’opérateur pourrait se retrouver, malgré lui, dans une situation
ou il opérerait sans le savoir une partie du systéme primaire (par exemple le systémes d’exploitation
supportant 1’application permettant 1’établissement des situations comptables et des états financiers),
sans disposer de 1’agrément nécessaire. De surcroit, le risque opérationnel d’un opérateur secondaire
peut étre aussi élevé que celui d’un opérateur primaire. C’est pour ces raisons qu’il y a lieu désormais
de fusionner ces statuts, et de fixer I’exigence en capital a 125.000 euros, ce qui est adéquat pour les
opérateurs plus importants, sans pour autant pénaliser les prestataires plus modestes. Ainsi, seront
désormais opérateurs de systémes informatiques et de réseaux de communication du secteur financier,
les professionnels qui sont en charge du fonctionnement de systémes informatiques, y compris ceux
permettant 1’établissement des situations comptables et des états financiers, et de réseaux de commu-
nication, faisant partie du dispositif informatique et de communication propre d’établissements de
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crédit, de PSF, d’¢tablissements de paiement, d’établissements de monnaie électronique, d’OPC, de
fonds de pension, de FIS, de sociétés d’investissement en capital a risque, d’organismes de titrisation
agréés, de fonds d’investissement alternatifs réservés, d’entreprises d’assurance ou d’entreprises de
réassurance de droit luxembourgeois ou de droit étranger.

Il convient de noter que la liste des entités visées est complétée par les FIS, SICAR, organismes de
titrisation et FIAR, afin de redresser les incohérences qui existent aujourd’hui en raison des modifica-
tions successives des articles 29-1 a 29-6 de la LSF.

Article 16

L’article 16 du projet de loi vise, a I’instar des articles 14 et 15, a compléter la liste des entités visées
aux articles 29-5 et 29-6 de la LSF, afin de redresser les incohérences qui existent aujourd’hui entre
les articles 29-1 a 29-6 de la LSF en termes d’entités visées.

Article 17

L’article 17 du projet de loi abroge la sous-section 4 de la section 2 du chapitre 2 de la partie I"® de
la LSF et introduit un nouveau chapitre 2bis dans ladite partie I™.

Les PSCD ¢étant retirés par le présent projet de loi de I’ensemble désigné par le sigle « PSF », il est
désormais nécessaire de faire figurer les dispositions relatives aux APA et aux ARM dans un nouveau
chapitre 2bis qui leur est consacré.

Le nouvel article 29-7 intitulé « Procédure d’agrément » vise, dans son paragraphe 1¢, a mettre en
ceuvre ’article 27ter, paragraphe 1%, alinéa 2, du réglement 600/2014, tel que modifié¢ par le reglement
2019/2175, et dispose qu’une personne de droit luxembourgeois ne peut prester ’activité d’APA ou
d’ARM faisant I’objet d’une dérogation sans étre en possession d’un agrément écrit délivré par la CSSF.
A des fins de cohérence, il est également prévu que la décision prise sur la demande d’agrément peut
faire 1I’objet d’un recours en pleine juridiction devant le tribunal administratif dans le délai d’un mois.

Le paragraphe 2 de I’article 29-7, transpose en partie le nouvel alinéa 2 de ’article 22 de la directive
2014/65/UE, tel qu’introduit par I’article 1¢, point 3, de la directive 2019/2177. 11 est également ren-
voyé¢ au nouvel alinéa 4 de I’article 42 de la LSF, tel qu’introduit par ’article 38, point 3°, du présent
projet de loi.

Le nouvel article 29-8 relatif a la notification des violations reprend les dispositions contenues dans
I’actuel article 29-11 de la LSF et prévoit ainsi les obligations a charge des APA faisant 1’objet d’une
dérogation et des ARM faisant 1’objet d’une dérogation en matiére de « whistleblowing ». 1l constitue
ainsi le paralléle de I’article 38-12 de la LSF. Cette disposition transpose ’article 73, paragraphe 2, de
la directive 2014/65/UE a I’égard des APA et ARM faisant I’objet d’une dérogation. Il convient de
noter que c’est par erreur que la directive 2019/2177 a omis de modifier ladite disposition pour la
restreindre aux seuls APA et ARM faisant I’objet d’une dérogation, a I’instar des changements opérés
par le réglement 2019/2175 qui confie a ’AEMF la mission d’autorisation et de surveillance des CTP
et des APA et ARM autres que ceux faisant I’objet d’une dérogation. La loi luxembourgeoise ne peut
donc plus prévoir d’obligations a I’égard d’entités qui relévent désormais exclusivement du champ de
compétences de I’AEMF.

Le nouvel article 29-9 vise a répliquer les dispositions contenues dans les actuels articles 29-12,
paragraphe 7, et 29-14, paragraphe 6, qui précisent que les établissements de crédit et les entreprises
d’investissement ne violent pas leur obligation au secret professionnel en fournissant les informations
nécessaires a I’activité d’APA a un APA et nécessaires a I’activit¢ d’ARM a un ARM. A noter que sont
visés les APA et ARM au sens large, qu’ils soient d’origine luxembourgeoise ou européenne et qu’ils
fassent, ou non, 1’objet d’une dérogation.

Article 18

L’article 18 du projet de loi vise a introduire a I’article 32 de la LSF un nouveau paragraphe 4ter qui
clarifie explicitement que la CSSF est responsable de la surveillance des succursales d’établissements
de crédit de pays tiers et de PSF de droit étranger autres que des entreprises d’investissement. Cet ajout
est opéré a des fins de cohérence avec le libellé de I’article 32-1 de la LSF, et ne vise qu’a préciser dans
la loi cette mission, qui résulte d’ores et déja implicitement de ’article 32. Pour ce qui est de la surveil-
lance des succursales d’établissements de crédit de pays tiers, il convient de rappeler que celle-ci s’ef-
fectue conformément a Iarticle 43, paragraphe 2, de la LSF, qui dispose que les succursales
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d’établissements de crédit de pays tiers ne peuvent pas étre traitées de maniere plus favorable que les
succursales d’établissements de crédit ayant leur administration centrale dans 1’Union européenne.

Article 19

Larticle 19, point 1°, du projet de loi procéde a I’opérationnalisation des modifications opérées par
I’article 63, point 4, lettre b), du réglement 2019/2033 a Iarticle 46, paragraphe 4, du réglement 600/2014.

L’article 19, points 2° et 3°, du projet de loi vise a modifier ’article 32-1, paragraphe 2, de la LSF
afin de transposer les modifications opérées par 1’article 64, point 3, de la directive 2019/2034 a ’arti-
cle 41 de la directive 2014/65/UE. A noter que pour la transposition de I’article 64, point 3, de la
directive 2019/2034 il est également renvoy¢ aux articles 39, point 2°, 41 et 50 du présent projet de
loi.

Le point 4° vise a modifier I’article 32-1, paragraphe 3, de la LSF afin de transposer les modifications
opérées par ’article 64, point 4, de la directive 2019/2034 a I’article 42 de la directive 2014/65/UE, et
afin d’opérationnaliser les modifications opérées par I’article 63, point 4, lettre c¢), du réglement
2019/2033 a I’article 46, paragraphe 5, du réglement 600/2014. Au nouvel alinéa 2 du paragraphe 3 il
convient de noter que le libell¢ diverge légérement de la version frangaise de la directive, afin d’adopter
une traduction plus fidéle de la version anglaise de la directive et conforme au libellé du réglement
600/2014. La précision « Sans préjudice de relations intragroupe » vise, quant a elle, a préciser que la
fourniture de services par une entreprise de pays tiers a une entité du groupe situé¢e dans I’Union euro-
péenne ne reléve pas du champ d’application de I’article 42 de la directive 2014/65/UE, et par consé-
quent du paragraphe 3 de I’article 32-1 de la LSF.

Article 20

L’article 20, point 1°, opére une correction a ’article 33, paragraphe 2, alinéa 1°, de la LSF. En
effet, avec ’ajout du paragraphe 1bis la référence faite dans le paragraphe 2 au « paragraphe précédent »
est devenue erronée, de sorte qu’il y a lieu de la remplacer afin de viser désormais le paragraphe 1<
et le paragraphe 1bis.

Larticle 20, point 2°, modifie I’article 33, paragraphe 2, alinéa 3, de la LSF, afin d’apporter la
clarification utile que cette disposition ne concerne que les cas visés au paragraphe 1.

L’article 20, point 3°, met a jour une référence afin de refléter les changements opérés par I’article 12
du présent projet de loi.

Article 21

L’article 21 du projet de loi modifie le nouvel article 34-2 introduit dans la LSF par le projet de loi
n° 7638 afin de refléter le changement du champ d’application de cet article en raison du changement
de la signification du terme « établissement » dans la directive 2013/36/UE. En effet, jusqu’a présent
le terme « établissement » visait les établissements de crédit et les entreprises d’investissement relevant
du réglement 575/2013, aussi appelées « entreprises d’investissement CRR ». Or, a I’avenir, les entre-
prises d’investissement ne feront plus partie a part entiére du champ d’application du cadre CRD/CRR,
de sorte que pour les besoins du texte européen, le terme établissement est en substance réduit aux
seuls ¢tablissements de crédit (auxquels sont assimilés les entreprises d’investissement systémiques
qui, a ’avenir, seront également couvertes par la définition d’ « établissement de crédit »). Le terme
européen « établissement » avait été transposé dans la Iégislation luxembourgeoise par le terme « éta-
blissement CRR ». A noter que, si pour le champ d’application du cadre CRD/CRR, I’appellation
« établissement CRR » dans son ancienne acception ne fait plus de sens, elle continuera cependant a
I’avenir d’étre utilisée dans la 1égislation luxembourgeoise, mais avec une autre signification. En effet,
les « établissements CRR » continuent d’exister, mais ¢’est désormais le cas en vertu de 1’article 1¢,
paragraphes 2 et 5, du reglement 2019/2033, et non plus en vertu du cadre CRD/CRR. C’est a cet effet
que la LSF continuera d’employer I’expression « établissement CRR » dans les dispositions nationales
transposant les titres VII et VIII de la directive 2013/36/UE qui, en vertu de 1’article 1, paragraphes 2
et 5, du réglement 2019/2033, s’appliqueront aux nouvelles « entreprises d’investissement CRR »
visées par lesdites dispositions.

L’article 34-2 de la LSF transpose [’article 21bis introduit dans la directive 2013/36/UE par la
directive 2019/878. Cet article, aura désormais vocation a s’adresser exclusivement aux établissements
de crédit, étant donné qu’il figure au titre III de ladite directive, de sorte qu’il y a lieu de modifier
I’article 34-2 en ce sens.
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Article 22

L’article 22 du projet de loi modifie le nouvel article 34-4, introduit dans la LSF par le projet de loi
n° 7638, et transpose ainsi la modification de ’article 21fer, paragraphe 5, de la directive 2013/36/UE
opérée par Particle 62, point 9, de la directive 2019/2034.

Suite aux modifications opérées par I’article 62, point 9, de la directive 2019/2034, 1a ou la directive
emploie le terme « établissement », seront désormais visées aussi toutes les entreprises
d’investissement.

Article 23

L’article 23 du projet de loi vise a supprimer ’article 35 de la LSF. Cet article qui regroupait en
grande partie, mais pas intégralement, les champs d’application des différents chapitres de la Partie II
de la LSF consacrée aux obligations professionnelles, aux régles prudentielles et aux régles de conduite
dans le secteur financier, est devenu, au fil des années et des modifications, excessivement complexe.
Larticle 23, ensemble avec les articles 24, 25, 26, 29, 35, et 36 du présent projet de loi, vise a opérer
une clarification utile des champs d’application des différents chapitres, sans modification sur le fond.
Pour le surplus, il est renvoyé au commentaire desdits articles.

Article 24

L’article 24 du projet de loi introduit a la partie 11, chapitre 2, de la LSF, un nouvel article 35-1 qui
délimite le champ d’application dudit chapitre. Il reprend en substance le paragraphe 1¢ de 1’ancien
article 35 de la LSF.

Article 25

L’article 25 du projet de loi introduit a la partie I, chapitre 3, de la LSF, un nouvel article 36-3 qui
délimite le champ d’application dudit chapitre. Il reprend en substance le paragraphe 3 de I’ancien
article 35 de la LSF, moyennant quelques ajustements mineurs, sans changement sur le fond. Ainsi, la
précision « y compris aux entreprises d’investissement de droit luxembourgeois » qui figurait a 1’arti-
cle 35 n’a pas été reprise, car elle est superflue. En effet, la notion de « PSF » englobe, conformément
a la définition figurant a Iarticle 1, point 28, de la LSF, les entreprises d’investissement, de sorte que
cette précision n’est pas nécessaire.

Article 26

L’article 26 du projet de loi introduit a la partie II, chapitre 4, de la LSF, un nouvel article 37bis qui
délimite le champ d’application dudit chapitre. Il reprend en substance les dispositions des para-
graphes 4, 5 et 6 de I’ancien article 35 de la LSF, en ce qui concerne le chapitre 4.

Ainsi, I’alinéa 1°" du nouvel article 37bis de la LSF, reprend en substance :
— en son point 1, le paragraphe 4, alinéa 1°, ensemble avec le paragraphe 5, premiére phrase, de
I’ancien article 35 de la LSF ;
— en son point 2, le paragraphe 4, alinéa 2, de I’ancien article 35 ;
— en son point 3, la deuxiéme phrase du paragraphe 5 de ’ancien article 35.
L’alinéa 2 du nouvel article 37bis de la LSF reprend en substance le paragraphe 6 de I’ancien arti-
cle 35 de la LSF.

L’alinéa 3 du nouvel article 37bis de la LSF reprend en substance la troisiéme phrase du para-
graphe 5 de ’ancien article 35 de la LSF.

Article 27

L’article 27 du projet de loi modifie le paragraphe 10 de I’article 37-1 de la LSF qui transposera
désormais, en plus de I’article 4, paragraphe 8, de la directive 2013/36/UE, également I’article 4,
paragraphe 6, de la directive 2019/2034. Cette disposition prévoit que les établissements de crédit et
les entreprises d’investissement doivent enregistrer toutes leurs transactions et documenter leurs sys-
témes et processus de manicre a ce que la CSSF puisse a tout moment vérifier le respect des dispositions
de la présente loi, ainsi que du réglement 575/2013 dans le cas des établissements CRR, ou, le cas
¢échéant, du reglement 2019/2033 dans le cas des entreprises d’investissement [FR.
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Article 28

L’article 28 du projet de loi procéde a I’abrogation de I’article 37-9 de la LSF aux fins de la trans-
position de article 62, point 10, de la directive 2019/2034, qui supprime le titre IV de la directive
2013/36/UE, et en ’occurrence son article 29, paragraphe 2, qui était jusqu’a présent transposé a
I’article 37-9 de la LSF.

Article 29

Afin de pouvoir assurer la transposition de la section 2 du chapitre 2 du titre IV de la directive
2019/2034 au sein du chapitre 4bis relatif aux dispositifs de gouvernance et aux politiques de rému-
nération, il s’est avéré nécessaire de regrouper les dispositions existantes de ce chapitre sous une
nouvelle section 1™ consacrée aux dispositions applicables aux établissements CRR. Ainsi, une dicho-
tomie est créée entre la section 1™ qui s’adresse aux ¢tablissements CRR, ¢’est-a-dire les établissements
de crédit et les entreprises d’investissement CRR, et la section 2 qui, conformément a ’article 2,
paragraphe 2, de la directive 2019/2034, s’adressera uniquement aux entreprises d’investissement [FR.

Article 30

Les modifications opérées par 1’article 30 du projet de loi a I’article 38 de la LSF s’inscrivent dans
la méme logique que celle décrite au commentaire de I’article 29.

D’une part, la référence au chapitre est mise a jour pour viser désormais la nouvelle section introduite
par I’article 29.

D’autre part, afin de respecter la nouvelle dichotomie introduite, I’ancien alinéa 2 du paragraphe 1<
est déplacé vers la nouvelle section 2 (nouvel article 38-14 de la LSF) en ce qui concerne 1’applicabilité
des articles 38-1, 38-2 et 38-8 aux entreprises d’investissement autres que des entreprises d’inves-
tissement CRR (ce qui correspond désormais aux entreprises d’investissement IFR). Il convient de
noter que ces articles s’appliquent a toutes les entreprises d’investissement en vertu de I’article 9,
paragraphe 1%, de la directive 2014/65/UE qui rend les articles 88 et 91 de la directive 2013/36/UE
applicables a toutes les entreprises d’investissement. Par cohérence, le paragraphe 4 de 1’article 38 de
la LSF (qui découle également de I’article 88 de la directive 2013/36/UE) visera désormais a nouveau
les seuls établissements CRR, et son application aux entreprises d’investissement IFR sera désormais
assurée par le nouvel article 38-14 de la LSF.

L’ancien alinéa 3 du paragraphe 1%, devenu sans objet, est supprimé.

Article 31

Les modifications opérées par I’article 31 du projet de loi a I’article 38-1 de la LSF s’inscrivent
dans la lignée des modifications opérées par ’article 29. La section 1 s’adressant désormais exclusi-
vement aux €tablissements CRR, les références aux établissements sont a mettre a jour en conséquence.
L’applicabilité de ’article 38-1 aux entreprises d’investissement IFR sera désormais assurée par le
nouvel article 38-14 de la LSF.

Article 32
I1 est renvoyé au commentaire de ’article 31.

Il convient de noter que le point 2° précise qu’il vise exclusivement les paragraphes 5, 7 et 8, car
le paragraphe 3 de I’article 38-2 de la LSF comprend deux mentions du terme « établissements » qui
visent les « établissements surveillés » ou ’adjonction du terme CRR n’est pas opportune.

Article 33
I1 est renvoyé au commentaire de ’article 31.

Article 34

Les modifications opérées par 1’article 34 du projet de loi a I’article 38-12 de la LSF suivent la
méme logique que les articles 30 a 33. Ainsi, cet article aura vocation a I’avenir a s’appliquer unique-
ment aux €tablissements CRR. Pour les entreprises d’investissement IFR, il est introduit un nouvel
article spécifique a I’article 38-16 dans la LSF, qui assurera la transposition de I’article 22, paragraphe 2,
de la directive 2019/2034, ainsi que de ’article 73, paragraphe 2, de la directive 2014/65/UE a I’égard
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des entreprises d’investissement IFR. Les entreprises d’investissement CRR continueront d’étre cou-
vertes par 1’article 38-12 de la LSF.

Article 35

L’article 35 du projet de loi crée une nouvelle section 2 au sein du chapitre 4bis de la LSF relatif
aux dispositifs de gouvernance et aux politiques de rémunération afin de transposer la section 2 du
chapitre 2 du titre IV de la directive 2019/2034 (a I’exception de son article 26 qui est transposé a
I’article 17 de la LSF, et des articles 28 et 29 qui sont transposés aux nouveaux articles S9quater et
59quinquies de la LSF).

Cette nouvelle section comporte deux sous-sections : la premiére vise, conformément au nouvel
article 38-13 de la LSF, toutes les entreprises d’investissement IFR, telles que définies a I’article 1°*
de la LSF, et la seconde vise, conformément au nouvel article 38-18 de la LSF, un sous-ensemble des
entreprises d’investissement IFR, a savoir celles qui ne remplissent pas les conditions d’éligibilité en
tant que petites entreprises d’investissement non interconnectées énoncées a ’article 12, paragraphe 1¢,
du réglement 2019/2033 (les « entreprises d’investissement IFR non-PNI »).

La sous-section 1" comprend donc un certain nombre de dispositions générales s’appliquant a toutes
les entreprises d’investissement IFR.

Le nouvel article 38-14 transposera désormais I’article 9, paragraphe 1, de la directive 2014/65/
UE en ce qu’il rend applicables aux entreprises d’investissement IFR les articles 38, paragraphe 4,
38-1, 38-2 et 38-8 de la LSF. Il reprend ainsi, comme expos¢ au commentaire de 1’article 30 du présent
projet de loi, la substance de I’article 38, paragraphe 1%, alinéa 2, et de I’article 38, paragraphe 4, sauf
en ce qui concerne I’article 38-12 qui trouvera désormais son pendant a 1’article 38-16.

Le nouvel article 38-15 vise a transposer ’article 25 de la directive 2019/2034 a I’égard des dispo-
sitions de la sous-section 2. A noter que pour le surplus, la transposition de 1’article 25 de la directive
2019/2034 est assurée par le nouvel article 59ter introduit dans la LSF par I’article 55 du présent projet
de loi. L’article 38-15 prévoit les modalités de traitement des entreprises d’investissement IFR a 1’égard
des conditions d’éligibilité énoncées a ’article 12, paragraphe 1, du réglement 2019/2033. 11 est ainsi
prévu, conformément a 1’article 25, paragraphe 1, de la directive 2019/2034, que la sous-section 2 ne
s’applique pas aux entreprises d’investissement qui, sur la base de I’article 12, paragraphe 1¢, du
réglement 2019/2033, déterminent qu’elles remplissent toutes les conditions d’¢ligibilité en tant que
petite entreprise d’investissement non interconnectée qui y sont énoncées.

Les paragraphes 2 et 3 du nouvel article 38-15 prévoient les modalités applicables en cas de transition
entre la catégorie d’entreprise d’investissement IFR petite et non interconnectée et la catégorie d’en-
treprise d’investissement IFR non-PNI.

Ainsi, en cas de transition de la catégorie « non-PNI » vers la catégorie « petite et non interconnec-
tée », il est prévu que la sous-section 2 et ’article 17, paragraphe 1bis, alinéas 3 et 5 (qui transposent
en partie 1’article 26 de la directive 2019/2034), cessent d’étre applicables aprés un délai de 6 mois a
compter de la date a laquelle les conditions énoncées a I’article 12, paragraphe 1¢, du reéglement
2019/2033 sont remplies, a condition que I’entreprise d’investissement IFR concernée ait rempli ces
conditions de fagon continue et qu’elle en ait inform¢ la CSSF.

En cas de transition de la catégorie « petite et non interconnectée » vers la catégorie « non-PNI »,
il est prévu que ’entreprise d’investissement doit, lorsqu’elle constate qu’elle ne remplit plus I’en-
semble des conditions énoncées a I’article 12, paragraphe 1%, du reglement 2019/2033, en informer la
CSSF, et qu’elle devra se conformer a la sous-section 2 et a I’article 17, paragraphe 1bis, alinéas 3 et 5,
dans un délai de douze mois a compter de la date a laquelle cette évaluation a eu lieu. Une précision
additionnelle est apportée par 1’alinéa 2 du paragraphe 3, qui prévoit que ’article 38-22 devra étre
appliqué aux rémunérations accordées pour les services fournis ou les résultats obtenus au cours de
I’exercice financier qui suit celui durant lequel 1’évaluation visée ci-dessus a eu lieu.

Finalement, le paragraphe 4 prévoit les modalités d’application des différentes dispositions sur base
individuelle et sur base consolidée. Ainsi, en cas d’application de ’article 8§ du réglement 2019/2033,
le test de capitalisation du groupe se substitue au principe de la consolidation prudentielle, de sorte
que la sous-section 2, et I’article 17, paragraphe 1bis, s’appliquent alors sur base individuelle. Au
contraire, en cas d’application de I’article 7 du réglement 2019/2033, une consolidation a lieu, de sorte
que la sous-section 2 et I’article 17, paragraphe 1bis, s’appliquent sur base individuelle et consolidée.
Dans ce contexte, le considérant 12 du reglement 2019/2033 explique que « (12) Le régime prudentiel
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des entreprises d’investissement qui, au regard de leur taille et de leur interconnexion avec d’autres
acteurs financiers et économiques, ne sont pas considérées comme étant d’importance systémique
devrait s appliquer individuellement a chaque entreprise d’investissement. Cependant, afin de faciliter
l"application des exigences prudentielles applicables aux entreprises d’investissement dans I'Union
qui font partie de groupes bancaires, et d’éviter ainsi de perturber certains modeéles d’entreprise dont
les risques sont déja couverts par I’application de regles prudentielles, les entreprises d’investissement
devraient étre autorisées a appliquer les exigences du réglement (UE) no 575/2013 et de la directive
2013/36/UE, le cas échéant, sous réserve de I’approbation des autorités compétentes, a condition que
leur décision en ce sens ne soit pas motivee par des finalités d arbitrage réglementaire. En outre, étant
donné que les risques encourus par les petites entreprises d’investissement non interconnectées sont
pour la plupart limités, ces derniéres devraient pouvoir bénéficier d’une exemption aux exigences
prudentielles spécifiques applicables aux entreprises d’investissement lorsqu’elles font partie d’un
groupe bancaire ou d’un groupe d’entreprises d’investissement dont le siege social est sis dans le méme
Etat membre et qui y est soumis a une surveillance consolidée au titre du réglement (UE) no 575/2013
et de la directive 2013/36/UE, ou au titre du présent réglement et de la directive (UE) 2019/2034 du
Parlement européen et du Conseil (7), selon le cas, étant donné que ces cadres prudentiels devraient
couvrir ces risques de maniere adéquate en pareils cas. Afin de refléter le traitement existant des
groupes d’entreprises d’investissement au titre du reglement (UE) no 575/2013 et de la directive
2013/36/UE, pour les groupes composés uniquement d’entreprises d’investissement ou lorsque la
consolidation au titre du réglement (UE) no 575/2013 ne s’applique pas, [’entreprise meére de ces
groupes devrait étre tenue de respecter les exigences du présent reglement sur la base de la situation
consolidée du groupe. A 'inverse, au lieu d’une consolidation prudentielle, lorsque de tels groupes
d’entreprises d’investissement ont une structure et un profil de risque plus simples, les autorités com-
pétentes peuvent autoriser [’entreprise mere du groupe a disposer d’un capital suffisant pour couvrir
la valeur comptable de ses participations dans les filiales. Lorsqu elles font partie d’'un groupe d’as-
surance, les petites entreprises d’investissement non interconnectées devraient également pouvoir
bénéficier d’une exemption aux exigences en matiere de publication. ».

Comme annoncé ci-dessus, le nouvel article 38-16 est le pendant, pour les entreprises d’investisse-
ment IFR, de I’article 38-12 qui s’applique aux établissements de crédit et aux entreprises d’investis-
sement CRR. Cet article transposera désormais a la fois I’article 73, paragraphe 2, de la directive
2014/65/UE en ce qui concerne les entreprises d’investissement IFR, et 1’article 22, paragraphe 2, de
la directive 2019/2034. Cet article prévoit, pour les entreprises d’investissement IFR, I’obligation de
mettre en place en interne un régime de notification des violations permettant a leur personnel de
signaler en interne, par une filiére spécifique, indépendante et autonome, les violations potentielles ou
avérées de la LSF, de la loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers,
du réglement 600/2014, du réglement 2019/2033 ou des mesures prises pour leur exécution. A noter
que l’article 22, paragraphe 1¢, de la directive 2019/2034 est transpos¢ a ’article 58-1 de la LSF.

Larticle 38-17 opérationnalise I’article 52 du réglement 2019/2033 relatif a la publication d’infor-
mations concernant la politique d’investissement. Il prévoit ainsi que les entreprises d’investissement
qui ne remplissent pas les critéres visés a I’article 32, paragraphe 4, lettre a), de la directive 2019/2034,
autrement dit les entreprise d’investissement IFR dont la valeur des actifs au bilan et hors bilan est, en
moyenne, supérieure a 100.000.000 d’euros sur la période de quatre ans qui précéde immédiatement
I’exercice financier concerné, sont tenues de publier, conformément a I’article 46 du réglement
2019/2033, les informations relatives a la proportion de droits de vote attachés aux actions détenues
directement ou indirectement par 1’entreprise d’investissement IFR, une description compléte du com-
portement de vote lors des assemblées générales des entreprises dont les actions sont détenues confor-
mément au paragraphe 2, une explication des votes, et la proportion des propositions présentées par
I’organe d’administration ou de direction de 1’entreprise qui ont été approuvées par 1’entreprise d’in-
vestissement IFR, une explication du recours a des sociétés de conseil en vote, et les consignes de vote
relatives aux entreprises dont les actions sont détenues conformément au paragraphe 2. Cette obligation
vaut uniquement a 1’égard des actions auxquelles des droits de vote sont attachés, lorsque la proportion
de droits de vote détenus directement ou indirectement par I’entreprise d’investissement IFR dépasse
le seuil de 5 % de I’ensemble des droits de vote attachés aux actions émises par I’entreprise, et uni-
quement pour les entreprises dont les actions sont admises a la négociation sur un marché
réglementé.

La sous-section 2 s’applique, conformément a 1’article 38-18, qui en délimite le champ d’application,
aux entreprises d’investissement IFR qui ne remplissent pas les conditions d’¢ligibilité en tant que
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petites entreprises d’investissement non interconnectées énoncées a I’article 12, paragraphe 1, du
reglement 2019/2033, conformément a ’article 25 de la directive 2019/2034.

L’article 38-19 transpose ’article 27 de la directive 2019/2034. 11 est le pendant pour les entreprises
d’investissement IFR non-PNI de D’article 38-3 qui s’applique aux établissements de crédit et aux
entreprises d’investissement CRR. Cet article prévoit les informations pays par pays que les entreprises
d’investissement IFR non-PNI ayant une succursale ou une filiale qui est un établissement financier
au sens de D’article 4, paragraphe 1%, point 26, du réglement 575/2013 dans une autre Etat membre ou
dans un pays tiers doivent publier. Il s’agit d’assurer davantage de transparence en ce qui concerne les
activités des entreprises d’investissement IFR non-PNI, notamment en ce qui concerne leur résultat
d’exploitation, les impots payés et les subventions publiques regues.

L’article 38-20 transpose 1’article 30 de la directive 2019/2034. 11 est le pendant, pour les entreprises
d’investissement IFR non-PNI, de I’article 38-5 de la LSF qui s’applique aux établissements de crédit
et aux entreprises d’investissement CRR. Cet article vise a assurer que les entreprises d’investissement
IFR non-PNI se dotent de pratiques de rémunération saines et, comme le commentaire de I’article 38-5
dans le projet de loi n°® 6660 1’expliquait trés justement « L objectif de ces exigences étant de prévenir
les répercussions négatives que des structures de rémunération mal congues pourraient avoir sur la
saine gestion des risques et le controle des prises de risque par les personnes physiques. ».

Ainsi, les entreprises d’investissement IFR non-PNI seront a 1’avenir tenues de veiller, dans la
définition et la mise en ceuvre de leurs politiques de rémunération pour les catégories de personnel
dont les activités professionnelles ont une incidence significative sur le profil de risque de I’entreprise
d’investissement IFR non-PNI ou des actifs dont elle assure la gestion, au respect des principes fixés
a I’article 38-20. L’entreprise d’investissement IFR non-PNI devra ainsi notamment veiller a ce que la
politique de rémunération soit conforme a la stratégie et aux objectifs économiques de I’entreprise
d’investissement IFR non-PNI, qu’elle comprenne des mesures visant a éviter les conflits d’intéréts,
encourage une conduite responsable des activités de I’entreprise et favorise la sensibilisation aux
risques et la prudence dans la prise de risques. Cette politique de rémunération devra étre revue régu-
lierement par 1’organe de direction dans I’exercice de sa fonction de surveillance, qui est responsabilisé
étant donné qu’il assume la responsabilité globale de la supervision de la mise en ceuvre de la politique
de rémunération. A noter qu’une évaluation interne centrale et indépendante dans le cadre de I’exercice
des fonctions de contrdle est également prévue au moins une fois par an.

Le nouvel article 38-20 comprend également des régles quant a la composante fixe et a la compo-
sante variable de la rémunération, et prévoit notamment que la composante fixe représente une part
suffisamment importante de la rémunération totale pour permettre la plus grande souplesse en ce qui
concerne la composante variable de la rémunération, y compris la possibilité de n’en verser aucune.
La rémunération fixe de base doit refléter au premier chef I’expérience professionnelle pertinente et
les responsabilités en matiére d’organisation, énoncées dans la description des fonctions du membre
du personnel telle qu’elle figure dans ses conditions d’emploi, tandis que la rémunération variable vise
a refléter, de la part du membre du personnel, des performances durables et ajustées aux risques, ainsi
que des performances allant au-dela de celles exigées dans la description de ses fonctions.

Les catégories de personnel dont les activités professionnelles ont une incidence significative sur le
profil de risque de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI ou des actifs dont elle assure la gestion,
comprennent au moins la direction autorisée, les preneurs de risques, les personnes exercant une fonc-
tion de contréle ainsi que tout membre du personnel percevant une rémunération globale au moins
égale a la rémunération la plus basse percue par un membre de la direction autorisée ou les preneurs
de risques.

L’article 38-21 transpose ’article 31 de la directive 2019/2034. 11 est le pendant pour les entreprises
d’investissement IFR non-PNI de I’article 38-7 de la LSF qui s’applique aux établissements de crédit
et aux entreprises d’investissement CRR. Cet article prévoit des dispositions spécifiques pour les
entreprises d’investissement IFR non-PNI ayant bénéficié d’un soutien financier public exceptionnel.
Il s’agit en effet d’interdire le versement d’une rémunération variable aux membres de 1’organe de
direction et de le restreindre a 1’égard des membres du personnel autres que les membres de ’organe
de direction, car la priorité des entreprises ayant bénéficié d’un soutien financier public exceptionnel
devrait étre de renforcer leurs assises financicres et de rembourser 1’aide dont ils ont bénéficié.

L’article 38-22 transpose ’article 32 de la directive 2019/2034. 1l est le pendant pour les entreprises
d’investissement IFR non-PNI de I’article 38-6 de la LSF qui s’applique aux établissements de crédit
et aux entreprises d’investissement CRR. Cet article prévoit des régles régissant la rémunération
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variable que des entreprises d’investissement IFR non-PNI accorderaient et verseraient aux catégories
de personnel dont les activités professionnelles ont une incidence significative sur le profil de risque
de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI ou des actifs dont elle assure la gestion, y compris au
moins la direction autorisée, les preneurs de risques, les personnes exergant une fonction de contrdle
ainsi que tout membre du personnel percevant une rémunération globale au moins égale a la rémuné-
ration la plus basse percue par un membre de la direction autorisée ou les preneurs de risques.

Ainsi, il est prévu notamment que la rémunération variable ne doit pas avoir d’incidence sur la
capacité de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI a s’assurer une assise financiére saine, que
’attribution des composantes variables de la rémunération au sein de I’entreprise d’investissement [FR
non-PNI doit tenir compte de tous les types de risques actuels et futurs, et que, lorsque la rémunération
variable est fonction des performances, elle prend en compte la performance individuelle (fondée sur
des critéres financiers et non financiers), les performances de 1’unité opérationnelle concernée et les
résultats d’ensemble de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI, et qu’elle se fonde sur une période
de plusieurs années, en tenant compte de la durée du cycle économique de 1’entreprise d’investissement
IFR non-PNI et de ses risques économiques. De plus, un mécanisme de contraction allant jusqu’a 100%
de la rémunération variable est prévu lorsque les résultats financiers de 1’entreprise d’investissement
IFR non-PNI sont médiocres ou négatifs (y compris par des dispositifs de malus ou de récupération).
Des regles sont également prévues en cas d’arrivée ou de départ d’un membre du personnel, ainsi qu’en
ce qui concerne les prestations de pension discrétionnaires.

Le paragraphe 2 vise a empécher la mise en place de stratégies de contournement des obligations
imposées en vertu de I’article 38-22.

Il convient de noter que le considérant 24 de la directive 2019/2034 remarque que « (24) Il convient
également d’accorder aux entreprises d’investissement une certaine latitude dans la maniére dont les
entreprises d’investissement utilisent les instruments non numéraires pour verser la rémunération
variable, a condition que ces instruments permettent d’atteindre [’objectif d’une harmonisation des
intéréts des membres du personnel avec ceux des diverses parties prenantes, telles que les actionnaires
et les créanciers, et contribuent a I’alignement des rémunérations variables sur le profil de risque de
I’entreprise d’investissement. ».

A noter que, contrairement aux regles applicables aux établissements CRR en vertu de I’article 38-6,
les régles applicables aux entreprises d’investissement IFR non-PNI ne limitent pas la composante
variable de la rémunération a une partie de la composante fixe de la rémunération, car, selon le consi-
dérant 25 de la directive 2019/2034 « (25) Les recettes que les entreprises d’investissement tirent de
la prestation de différents services d’investissement, sous la forme de commissions et autres revenus,
sont extrémement volatiles. Limiter la composante variable de la rémunération a une partie de la
composante fixe de la rémunération compromettrait la capacité de [’entreprise d’investissement a
réduire les rémunérations en cas de baisse des recettes et pourrait entrainer une augmentation de la
base de cotits fixes de [’entreprise d’investissement, ce qui pourrait a son tour faire peser un risque
sur la capacité de I’entreprise d’investissement a faire face a une période de ralentissement économique
ou de baisse des recettes. Pour éviter ces risques, il convient de ne pas imposer de ratio maximal
unique entre les composantes variables et les composantes fixes de la rémunération aux entreprises
d’investissement d’importance non systémique. Il est en effet préférable que ces entreprises d’inves-
tissement fixent elles-mémes des ratios appropriés. [...] ».

Le paragraphe 3 prévoit I’application de régles en matiere de report de rémunération et de versement
sous la forme d’instruments énumérés a la lettre a) du point 1 dudit paragraphe, aux entreprises d’in-
vestissement IFR non-PNI dont la valeur des actifs au bilan et hors bilan est, en moyenne, supérieure
a 100.000.000 d’euros sur la période de quatre ans qui précede immédiatement ’exercice financier
concerné, ainsi qu’aux personnes dont la rémunération variable annuelle dépasse 50.000 euros ou
représente plus d’un quart de sa rémunération annuelle totale. Ceci est di au fait que, selon le consi-
dérant 23 de la directive 2019/2034 « (23) De méme, le rapport du 28 juillet 2016 de la Commission
sur [’évaluation des régles de rémunération prévues par la directive 2013/36/UE et le réglement (UE)
n® 575/2013 a montré que les exigences en matiére de report de rémunération et de versement sous la
forme d’instruments énoncées dans la directive 2013/36/UE ne sont pas appropriées dans le cas des
entreprises d’investissement de petite taille et non complexes, ainsi que pour les membres du personnel
a faible niveau de rémunération variable. [...] ».

Le paragraphe 4 exerce la discrétion nationale prévue a ’article 32, paragraphe 5, de la directive
2019/2034. 11 est ainsi prévu que le seuil de 100.000.000 d’euros prévu au paragraphe 3, est relevé a
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300.000.000 d’euros pour les entreprises d’investissement IFR non-PNI qui ne sont pas, au Luxembourg,
I’une des trois entreprises d’investissement les plus importantes en termes de valeur totale des actifs,
qui ne sont pas soumises a des obligations ou sont soumises a des obligations simplifiées en ce qui
concerne la planification des mesures de redressement et de résolution, dont la taille du portefeuille de
négociation au bilan et hors bilan est inférieure ou égale a 150.000.000 d’euros, dont le volume des
activités sur dérivés au bilan et hors bilan est inférieur ou égal a 100.000.000 d’euros, a moins que, en
raison de la nature et de I’étendue des activités de I’entreprise d’investissement IFR, de son organisation
interne et, le cas échéant, des caractéristiques du groupe auquel elle appartient, il ne soit pas adéquat
de relever ledit seuil. Afin de consacrer un critére objectif, il est prévu que le relévement du seuil est
inadéquat, lorsque 1’entreprise d’investissement IFR non-PNI a I’égard de laquelle il est fait usage de
la présente disposition remplit plus d’un des critéres suivants :

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

— L’entreprise d’investissement IFR non-PNI constitue I’entreprise mere ultime du groupe dont elle
fait, le cas échéant, partie ;

— LD’entreprise d’investissement IFR non-PNI est I’entreprise mére d’un nombre important de filiales
établies dans d’autres pays ;

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

Ces criteres sont inspirés de I’article 38-2, paragraphe 3, alinéa 1", de la LSF, qui ont été retenus
comme critéres par le nouveau paragraphe 3 de I’article 38-6, tel qu’introduit par le projet de loi n°® 7638.
L’ensemble des critéres de I’article 38-2, paragraphe 3, alinéa 1%, n’étant pas transposables en la sorte
aux entreprises d’investissement IFR, il a été retenu de reprendre les trois derniers critéres, et de fixer
le seuil de valeur totale des actifs a 5 milliards d’euros. La fixation de ce seuil s’oriente autour du plus
bas seuil retenu dans la directive 2019/2034 et le réglement 2019/2033 pour la délimitation des caté-
gories d’entreprise d’investissement IFR et CRR.

L’article 38-23 transpose 1’article 33 de la directive 2019/2034. 11 est le pendant, pour les entreprises
d’investissement IFR non-PNI, de I’article 38-9 de la LSF qui s’applique aux établissements de crédit
et aux entreprises d’investissement CRR. Il prévoit I’instauration, par les entreprises d’investissement
IFR non-PNI dont la valeur des actifs au bilan et hors bilan est, en moyenne, supérieure a 100.000.000
d’euros sur la période de quatre ans qui précéde immédiatement 1’exercice financier concerné, d’un
comité de rémunération qui a pour objet d’exercer un jugement compétent et indépendant sur les poli-
tiques et les pratiques de rémunération et sur les incitations créées pour la gestion des risques, du capital
et des liquidités.

Le comité de rémunération est équilibré du point de vue du genre, et est composé des membres de
I’organe de direction qui n’exercent pas de fonction exécutive au sein de 1’entreprise d’investissement
IFR non-PNI concernée. Lorsque le Code du travail prévoit la représentation du personnel au sein de
I’organe de direction, le comité de rémunération comprend un ou plusieurs représentants du personnel.

A noter qu’il est prévu que le comité de rémunération peut étre mis en place au niveau du groupe.

Le comité de rémunération est chargé d’élaborer les décisions concernant les rémunérations, notam-
ment celles qui ont des répercussions sur le risque et la gestion des risques dans 1’entreprise d’inves-
tissement IFR non-PNI concernée et que I’organe de direction est appelé a arréter. A cet effet, il tient
compte de I’intérét public et des intéréts a long terme des actionnaires, des investisseurs et des autres
parties prenantes de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI.

Finalement, I’article 38-24 transpose [’article 34 de la directive 2019/2034. 11 est le pendant, pour
les entreprises d’investissement IFR non-PNI, de 1’article 38-10 de la LSF qui s’applique aux établis-
sements de crédit et aux entreprises d’investissement CRR. Cet article prévoit un certain nombre
d’informations que la CSSF est amenée a recueillir en matieére de rémunérations. En effet, comme le
dit le considérant 23 de la directive 2019/2034 « [...] Compte tenu du réle important que jouent les
personnes a hauts revenus dans la direction des activités et dans les performances a long terme des
entreprises d’investissement, il convient d’exercer une supervision effective des pratiques et des ten-
dances en matiére de rémunération de ces personnes. Les autorités compétentes devraient donc étre
en mesure de surveiller leur rémunération. ».
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Article 36

L’article 36 du projet de loi introduit a la Partie II, chapitre 5 de la LSF, un nouvel article 38-25 qui
délimite le champ d’application dudit chapitre. Il reprend en substance les dispositions des para-
graphes 2 et 4 de I’ancien article 35 de la LSF, en ce qui concerne le chapitre 5.

Ainsi, le point 1 reprend en substance le paragraphe 2 de I’ancien article 35. La formulation est adaptée
a des fins de clarification, de sorte que seront désormais visés explicitement les PSF de support et les
PSF spécialisés, ce qui est équivalent a la formule « PSF autres que les entreprises d’investissement ».

Le point 2 reprend en substance le paragraphe 4, alinéa 1°, de 1’ancien article 35, tandis que le
point 3 reprend en substance le paragraphe 4, alinéa 2, dudit article, a 1’égard du chapitre 5.

Article 37

L’article 37 du projet de loi vise a supprimer les CTP de I’article 41, paragraphe 10, de la LSF,
ceux-ci ¢tant désormais régis par la réglementation européenne d’application directe et soumis a la
surveillance directe de I’AEMF. Cette modification n’apporte pas de changement sur le fond. Ainsi,
les ARM soumis a la surveillance prudentielle de la CSSF en vertu de la LSF, a savoir les ARM faisant
I’objet d’une dérogation, continueront a relever de ’article 41 de la LSF.

Article 38

Les points 1° et 2° de I’article 38 du projet de loi visent a modifier I’article 42 de la LSF afin d’y
intégrer la transposition de ’article 4, paragraphes 1% et 2, de la directive 2019/2034. 11 est ainsi prévu
que la CSSF est I’autorité compétente chargée de veiller au respect de la LSF et du réglement 2019/2033.

Le point 3° vise a introduire un nouvel alinéa 4 a 1’article 42 qui précise que la CSSF est 1’autorité
compétente pour la surveillance, aux fins de la LSF et du réglement 600/2014, des APA faisant 1’objet
d’une dérogation et des ARM faisant I’objet d’une dérogation en vertu de I’article 27zer, paragraphe 1¢,
alinéa 2, du réglement 600/2014, tel qu’introduit par I’article 4, point 6, du réglement 2019/2175. 11
participe également a la transposition du nouvel alinéa ajouté a I’article 22 de la directive 2014/65/UE
par ’article 1, point 3, de la directive 2019/2177, en vertu duquel la CSSF doit contréler les activités
de ces APA et ARM afin d’évaluer le respect des conditions d’exercice prévues au réglement 600/2014
et prendre les mesures appropriées afin d’obtenir les informations nécessaires pour effectuer cette
évaluation.

Article 39

L’article 39, point 1°, du projet de loi modifie I’article 43 de la LSF aux fins de la transposition de
I’article 4, paragraphe 2, de la directive 2019/2034. 1l ajoute ainsi la précision que la CSSF veille
également a ’application par les personnes soumises a sa surveillance du réglement 2019/2033.

Le point 2° vise a parfaire la transposition de ’article 41, paragraphe 2, alinéa 2, de la directive
2014/65/UE en prévoyant que, tout comme les succursales d’établissements de crédit de pays tiers, les
succursales d’entreprises d’investissement ayant leur administration centrale dans un pays tiers ne sont
pas soumises a des dispositions conduisant a un traitement plus favorable que celui appliqué aux suc-
cursales d’entreprises d’investissement ayant leur administration centrale dans 1’Union européenne.

Article 40
L’article 40 du projet de loi opére des modifications a I’article 44 de la LSF.

Le point 1° vise a modifier I’article 44, paragraphe 4, de la LSF afin de modifier les références aux
PSCD pour les remplacer par des références aux APA et aux ARM faisant I’objet d’une dérogation. En
effet, suite a la modification du réglement 600/2014 par le réglement 2019/2175, seuls les APA et ARM
faisant I’objet d’une dérogation peuvent relever de la surveillance d’une autorité compétente d’un Etat
membre.

Il convient de noter que 1’article 44, paragraphes 1" et 2, de la LSF transpose également en 1’état
I’article 15, paragraphe 1¢, de la directive 2019/2034.

Les points 2° a 4° de I’article 40 du projet de loi modifient le paragraphe 5 de I’article 44 de la LSF
afin d’assurer la transposition de I’article 15, paragraphe 2, de la directive 2019/2034.



68

Article 41

L’article 41 du projet de loi introduit un nouveau paragraphe 9 a I’article 44-1 de la LSF aux fins
de la transposition de I’article 15, paragraphe 4, de la directive 2019/2034 et prévoit que la CSSF et
les autorités compétentes d’autres Etats membres peuvent échanger des informations confidentielles
aux fins de I’article 15, paragraphe 2, de la directive 2019/2034, déterminer expressément les modalités
de traitement de ces informations et limiter expressément toute transmission ultérieure de ces informa-
tions. A noter que cette disposition comporte une dimension européenne.

L’article 41 introduit également un nouveau paragraphe 10 a ’article 44-1 de la LSF aux fins de la
transposition de I’article 64, point 3, de la directive 2019/2034 et plus spécifiquement de la modification
opérée a ’article 41, paragraphe 5, de la directive 2014/65/UE. 11 s’agit 1a d’une disposition régissant
la coopération entre la CSSF, en tant qu’autorité compétente d’une succursale de pays tiers conformé-
ment a I’article 32-1, paragraphe 2, alin¢a 4, de la LSF, avec les autorités compétentes pour les entités
faisant partie du méme groupe que celui auquel appartient ladite succursale d’entreprise de pays tiers,
ainsi qu’avec I’AEMF et I’ABE, pour faire en sorte que toutes les activités de ce groupe dans 1’Union
européenne fassent 1’objet d’une surveillance exhaustive, cohérente et efficace.

Article 42

L’article 42 du projet de loi modifie 1’article 44-2, paragraphe 2, de la LSF, et transpose ainsi 1’arti-
cle 15, paragraphe 5, de la directive 2019/2034. Ainsi, la transmission d’informations par la CSSF a
la Commission européenne est prévue aux fins des compétences de cette derniére au titre de la directive
2019/2034.

Article 43

L’article 43 du projet de loi modifie I’article 44-3 de la LSF aux fins de la transposition de ’article 16
de la directive 2019/2034. Ainsi, le pouvoir est accordé a la CSSF de conclure des accords de coopé-
ration avec les autorités de surveillance de pays tiers aux fins de 1’exercice de sa mission de surveillance
des entreprises d’investissement.

Article 44

L’article 44, point 1°, du projet de loi introduit deux nouveaux paragraphes 3fer et 3quater a 1’arti-
cle 45 de la LSF aux fins de la transposition de ’article 13 de la directive 2019/2034. Ainsi, I’alinéa 1
du nouveau paragraphe 3ter transpose le paragraphe 1" de I’article 13. Les alinéas 2, 3 et 4 s’adressent
a la CSSF en sa qualité d’autorité compétente de 1’Etat membre d’origine et transposent a cet égard
les paragraphes 2, 3 et 5 de ’article 13 de la directive 2019/2034. Les alinéas 5 et 6 s’adressent a la
CSSF en sa qualité d’autorité compétente de I’Etat membre d’accueil et transposent a cet égard les
paragraphes 3 et 4, alinéa 1%, de I’article 13 de la directive 2019/2034. L’alinéa 7 transpose quant a
lui I’article 13, paragraphe 4, alinéa 2, de la directive 2019/2034 et prévoit la possibilité pour la CSSF
de saisir ’ABE dans le cas ou une demande de coopération, en particulier une demande d’échange
d’informations, a été rejetée ou n’a pas été suivie d’effet dans un délai raisonnable. Finalement, il est
introduit un nouveau paragraphe 3quater qui vise a transposer 1’article 13, paragraphe 6, de la directive
2019/2034, d’une part, dans 1’optique ou la CSSF est 1’autorité compétente de 1’Etat membre d’origine
d’une entreprise d’investissement IFR, et, d’autre part, dans 1’optique ou la CSSF est I’autorité com-
pétente de 1I’Etat membre d’origine d’un membre compensateur.

Les points 2° et 3° de I’article 44 du projet de loi visent a compléter le paragraphe 9, alinéa 1%, et
le paragraphe 10 de I’article 45 de la LSF afin d’y assurer la transposition de 1’article 14, paragraphe 1¢,
de la directive 2019/2034.

Article 45

L’article 45, points 1°, 2° et 3°, du projet de loi modifient ’article 46, paragraphe 6, alinéa 1, de
la LSF afin d’y assurer désormais également la transposition de 1’article 14, paragraphe 2, de la directive
2019/2034. Ainsi, cet alinéa s’appliquera désormais non seulement aux succursales d’établissements
CRR, mais plus généralement aux succursales d’établissements de crédit et d’entreprises
d’investissement.

Suite a I’extension du champ d’application de 1’alinéa 1¢, il convient de préciser que 1’alinéa 2 de
I’article 46, paragraphe 6, de la LSF, qui trouve son origine exclusivement dans la directive 2013/36/
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UE et n’a pas son pendant dans la directive 2019/2034, s’applique exclusivement aux établissements
CRR.

Article 46

L’article 46 du projet de loi modifie I’article 49 de la LSF, tel qu’il a ét¢ modifié par le projet de
loi n° 7638, aux fins de la transposition de I’article 62, point 17, de la directive 2019/2034, qui modifie
I’article 111 de la directive 2013/36/UE.

Les modifications opérées visent a tenir compte de la nouvelle définition du terme « établissement »
dans le réglement 575/2013. Etant donné que le terme « établissement » n’englobe désormais plus dans
le réglement 575/2013 les entreprises d’investissement CRR, alors que les entreprises d’investissement
demeurent toujours susceptibles de tomber sous le champ d’application de la CRR en vertu de ’arti-
cle 1%, paragraphe 2 ou 5, du réglement 2019/2033, les dispositions relatives aux critéres de détermi-
nation du superviseur sur une base consolidée sont ajustées, de maniére ponctuelle, afin d’y intégrer
une référence aux entreprises d’investissement.

I1 convient de clarifier que I’article 49 de la LSF ne détermine la surveillance sur une base consolidée
que pour les entreprises d’investissement qui font partie d’un groupe relevant du réglement 575/2013.
Larticle 49 a donc vocation a s’appliquer, d’une part, dans le cadre de groupes comprenant au moins
un ¢établissement de crédit, mais également, dans le cadre de groupes d’entreprises d’investissement
comprenant au moins une entreprise d’investissement CRR. Ainsi, ’autorité compétente pour la sur-
veillance sur base consolidée des groupes qui comportent un établissement de crédit ou une entreprise
d’investissement CRR est déterminée selon les critéres fixés a ’article 49 de la LSF, alors que le nouvel
article 51-3 de la LSF établit les critéres pour les groupes d’entreprises d’investissement qui ne com-
portent ni un établissement de crédit ni une entreprise d’investissement CRR, appelés « groupes d’en-
treprises d’investissement IFR ».

Article 47

L’article 47, point 1°, vise a opérer une simplification du libellé de I’article 50-1, paragraphe 1, de
la LSF.

Larticle 47, points 2°, 4° et 5°, du projet de loi modifie I’article 50-1 de la LSF aux fins de la
transposition de ’article 62, point 11, de la directive 2019/2034, qui modifie 1’article 51, para-
graphe 1 alinéa 1%, de la directive 2013/36/UE. La correction opérée au point 3° vise a rapprocher
le libellé du paragraphe 10, alinéa 2, du libellé employé a D’article 51, paragraphe 2, de la direc-
tive 2013/36/UE.

L’article 47, point 6°, vise a transposer ’article 62, point 19, lettre b), de la directive 2019/2034,
qui modifie I’article 116, paragraphe 6, de la directive 2013/36/UE.

Article 48

L’article 48 du projet de loi introduit un nouveau chapitre 3bis a la partie Il de la LSF aux fins de
la transposition du chapitre 3 du titre IV de la directive 2019/2034 relatif a la surveillance des groupes
d’entreprises d’investissement, a 1I’exclusion de son article 54 qui est transposé au nouvel article 63-2fer
de la LSF. Ce nouveau chapitre suit 1’organisation de la directive 2019/2034 et est, hormis une section
introductive consacrée aux définitions, subdivisé en deux sections, I’une étant dédiée a la surveillance
des groupes d’entreprises d’investissement IFR sur base consolidée et au contréle du respect du test
de capitalisation du groupe, et 1’autre étant consacrée aux compagnies holding d’investissement, com-
pagnies financiéres holding mixtes et compagnies holding mixtes IFD.

Le nouvel article 51-2 de la LSF comprend les définitions des termes « contrdleur de groupe » et
« compagnie holding mixte IFD » et transpose a cet égard 1’article 3, paragraphe 1%, points 15 et 26,
de la directive 2019/2034. 11 convient de noter que le terme « IFD » a été adjoint a la notion de « com-
pagnie holding mixte » afin d’éviter toute confusion avec la notion de « compagnie holding mixte »
qui est déja actuellement définie a I’article 1, point 6octies), de la LSF, par référence au réglement
575/2013.

Ensuite, 1’article 51-2 de la LSF introduit la définition de la notion de « groupe d’entreprises d’in-
vestissement [FR ». En effet, la notion de « groupe d’entreprises d’investissement » telle que définie
a I’article 1°" de la LSF, ne distingue pas selon que le groupe comprend ou non une entreprise d’inves-
tissement CRR. Or, cette distinction est importante car, si un groupe d’entreprises d’investissement
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comprend au moins une entreprise d’investissement CRR, il reléve de ’article 49 de la LSF, a savoir
du régime de la surveillance sur base consolidée découlant de la directive 2013/36/UE. Le régime de
la surveillance des groupes d’entreprises d’investissement introduit par les articles 46 et suivants de la
directive 2019/2034, n’a vocation a s’appliquer que pour les groupes d’entreprises d’investissement ne
comprenant pas d’entreprise d’investissement CRR. C’est a cette fin, et pour éviter toute confusion,
que le terme « groupe d’entreprises d’investissement IFR » est introduit a 1’article 51-2 de la LSF.

Le nouvel article 51-3 transpose 1’article 46 de la directive 2019/2034. Cet article établit les moda-
lités de détermination du contrdleur de groupe dans le cas d’un groupe d’entreprises d’investissement
IFR, aux fins de I’exercice de la surveillance sur base consolidée, ainsi que, le cas échéant, du contrdle
du respect du test de capitalisation du groupe.

S’il est vrai que les critéres de détermination du contréleur du groupe se fondent largement sur les
mémes principes que ceux qui s’appliquent en cas de surveillance sur base consolidée conformément
a la directive 2013/36/UE, il convient de noter qu’en vertu de ’article 51-3, paragraphe 2, alinéa 2, de
la LSF, le simple fait qu’une compagnie holding d’investissement mére ou une compagnie financiére
holding mixte meére est établie dans le méme Etat membre que ['une des entreprises d’investissement
controlées peut étre décisif et I’emporter sur le critére de la somme de bilan, a moins qu’il n’y ait une
compagnie holding d’investissement ou une compagnie financiére holding mixte et une entreprise
d’investissement dans plusieurs Etats membres. Dans ce dernier cas, le critére de la somme de bilan
reste déterminant en vertu de I’article 51-3, paragraphe 3, de la LSF.

Le nouvel article 51-4 transpose I’article 47 de la directive 2019/2034. 11 prévoit que la CSSF, lors-
qu’elle est le controleur du groupe en vertu de I’article 51-3, et s’il survient une situation d’urgence,
alerte des que possible I’ABE, le Comité européen du risque systémique (CERS) et toute autorité com-
pétente concernée et leur communique toutes les informations essentielles a I’exécution de leurs taches.

Le nouvel article 51-5 transpose I’article 48 de la directive 2019/2034 et régit les modalités d’orga-
nisation des colléges d’autorités de surveillance. Il vise principalement le cas ou la CSSF, en sa qualité
de contréleur du groupe en vertu du nouvel article 51-3, décide de mettre en place un collége d’autorités
de surveillance. Ce collége d’autorités de surveillance vise a fournir un cadre permettant notamment
de faciliter ’exécution des taches visées a ’article 47 de la directive 2019/2034. Le paragraphe 3
prévoit la possibilité de créer un collége d’autorités de surveillance lorsque des filiales du groupe
d’entreprises d’investissement IFR sont situées dans un pays tiers. Le paragraphe 4 définit quelles
autorités sont membres du collége des autorités de surveillance. La CSSF en tant que contréleur du
groupe préside les réunions du college. Le paragraphe 6 décrit quant a lui le cas ou la CSSF serait
membre d’un collége sans pour autant étre le controleur du groupe, auquel cas elle pourrait demander
I’assistance de I’ABE en cas de désaccord avec une décision régissant le fonctionnement des colléges,
prise par le contrdleur de groupe.

Le nouvel article 51-6 transpose 1’article 49 de la directive 2019/2034. Cet article prévoit les exi-
gences de coopération entre le contréleur du groupe et les autorités de surveillance qui sont membres
d’un collége. Ainsi, il est prévu que la CSSF, lorsqu’elle est le contrdleur du groupe ou lorsqu’elle est
membre d’un college d’autorités de surveillance, et les autres autorités compétentes qui sont membres
du collége, se communiquent mutuellement toutes les informations pertinentes et nécessaires. Les
informations pertinentes incluent la description de la structure juridique du groupe d’entreprises d’in-
vestissement [FR et de sa structure de gouvernance, les procédures de collecte et de vérification d’in-
formations, les évolutions négatives subies par les entreprises d’investissement IFR ou d’autres entités
du groupe, les sanctions significatives ou mesures exceptionnelles prises par les autorités compétentes,
ainsi que I’imposition d’une exigence spécifique de fonds propres au titre de ’article 39 de la directive
2019/2034. La CSSF peut prendre recours a I’ABE si les informations nécessaires n’ont pas été com-
muniquées dans les délais ou si une demande de coopération a été rejetée. Dans le cas ou une décision
est susceptible de revétir de I’importance pour les missions de surveillance prudentielle d’autres auto-
rités compétentes concernées, le paragraphe 3 précise que la CSSF doit consulter ces autres autorités
compétentes.

Le nouvel article 51-7 transpose 1’article 50 de la directive 2019/2034. Il prévoit les modalités selon
lesquelles les autorités compétentes s’aident mutuellement aux fins de la vérification d’informations
portant sur des entreprises d’investissement IFR, des compagnies holdings d’investissement, des com-
pagnies financiéres holding mixtes, des établissements financiers au sens de I’article 4, paragraphe 1,
point 14, du réglement 2019/2033, des entreprises de services auxiliaires, des compagnies holding
mixtes [FD ou des filiales situés dans un autre Etat membre. Ainsi, la CSSF peut demander 1’assistance
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de I'autorité compétente d’un autre Etat membre, de méme qu’elle peut étre amenée a fournir son
assistance a une telle autorité compétente. A noter qu’en cas de demande d’assistance portant sur une
filiale qui est une entreprise d’assurance, c’est le Commissariat aux assurances qui sera amené a pro-
céder aux vérifications en question selon les modalités du paragraphe 2.

La section 3 comprend des dispositions relatives aux compagnies holding d’investissement, compa-
gnies financieres holding mixtes et compagnies holding mixtes IFD.

Le nouvel article 51-8 transpose les articles 51 et 52 de la directive 2019/2034, et comprend des
dispositions applicables aux compagnies holding d’investissement et aux compagnies financiéres hol-
ding mixtes. Ainsi, il est prévu que les compagnies holding d’investissement et les compagnies finan-
ciéres holding mixtes sont incluses dans le contréle du respect du test de capitalisation du groupe, et
que les membres de leur organe de direction doivent posséder 1’honorabilité nécessaire et I’expérience,
les connaissances et les compétences suffisantes pour exercer efficacement leurs fonctions, compte
tenu du rdle particulier d’une compagnie holding d’investissement ou d’une compagnie financicre
holding mixte.

Le nouvel article 51-8bis transpose I’article 53 de la directive 2019/2034 et comprend des disposi-
tions concernant les compagnies holding mixtes IFD, telles que définies au nouvel article 51-2. Ainsi,
lorsqu’une telle compagnie est ’entreprise mere d’une entreprise d’investissement IFR, la CSSF peut
exiger de cette compagnie qu’elle lui fournisse toutes les informations susceptibles d’étre pertinentes
pour la surveillance de I’entreprise d’investissement IFR, elle peut surveiller les transactions entre
I’entreprise d’investissement IFR et la compagnie holding mixte IFD et les filiales de cette dernicre,
et exiger de ’entreprise d’investissement IFR qu’elle mette en place des procédures adéquates de
gestion des risques et des mécanismes adéquats de contrdle interne, y compris des procédures saines
d’information et de comptabilité permettant d’identifier, de mesurer, de suivre et de contrdler ces
transactions. La CSSF peut également procéder ou faire procéder a des vérifications sur place des
informations regues des compagnies holding mixtes IFD et de leurs filiales.

Finalement, le nouvel article 51-8ter transpose ’article 55 de la directive 2019/2034. Cet article
prévoit les modalités selon lesquelles la CSSF évalue si des entreprises d’investissement IFR, qui sont
des filiales de la méme entreprise mére dont I’administration centrale est dans un pays tiers et qui ne
sont pas sujettes a une surveillance effective au niveau du groupe, font I’objet de la part d’une autorité
de surveillance du pays tiers d’une surveillance équivalente a celle prévue par le présent chapitre et
dans la premiere partie du réeglement 2019/2033. A défaut d’une surveillance équivalente par I’autorité
de surveillance du pays tiers, la CSSF peut recourir aux techniques de surveillance, propres a atteindre
les objectifs de surveillance conformément a I’article 7 ou 8 du réglement 2019/2033, arrétées confor-
mément a |’article 55, paragraphe 2, de la directive 2019/2034. La référence a la directive s’explique
ici par la dimension européenne de cette disposition. En effet, ces « techniques de surveillance » sont,
conformément a I’article 55, paragraphe 2, de ladite directive, arrétées par 1’autorité compétente natio-
nale qui serait le contréleur de groupe si I’entreprise meére était constituée dans 1’Union européenne.
Ainsi, ces « techniques de surveillance » peuvent étre arrétées par la CSSF lorsqu’elle remplit les
conditions susmentionnées, ou étre arrétées par 1’autorité compétente d’un autre Etat membre.

De surcroit, le paragraphe 3 prévoit que dans les cas ou elle serait le contréleur du groupe si I’en-
treprise mere était constituée dans 1’Union européenne, la CSSF peut, en particulier, exiger la consti-
tution d’une compagnie holding d’investissement ou d’une compagnie financiére holding mixte dans
I’Union européenne et y appliquer 1’article 7 ou 8 du réglement 2019/2033.

Article 49

L’article 49, point 1°, du projet de loi modifie I’article 51-9, point 19, de la LSF afin de transposer
la modification opérée a I’article 2, point 7, de la directive 2002/87/CE par ’article 59 de la directive
2019/2034. Concernant le volet assurances, il est également renvoy¢ a I’article 76 du projet de loi.

L’article 49, point 2°, du projet de loi modifie I’article 51-9, point 20, lettre c), de la LSF, et vise a
refléter la modification opérée a la définition du terme « entreprise d’investissement » dans le regle-
ment 575/2013 par le réglement 2019/2033. En effet, le terme « entreprise d’investissement » visait
jusqu’a présent dans le réglement 575/2013 un sous-ensemble d’entreprises d’investissement, corres-
pondant a la notion actuelle d’« entreprise d’investissement CRR » dans la LSF. Or, la définition du
terme « entreprise d’investissement » dans le réglement 575/2013 prend désormais une signification
plus large. Ce changement a un impact sur la définition du « secteur financier » au sens de la directive
2002/87/CE car celle-ci se réfere dans son article 2, alinéa 1, point 8, lettre c), aux entreprises
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d’investissement « au sens de 1’article 3, paragraphe 1%, point b), de la directive 2006/49/CE ». Cette
disposition, abrogée, correspond désormais (conformément a 1’annexe IV du réglement 575/2013) a
I’article 4, paragraphe 1, point 2, du réglement 575/2013. Par conséquent, le secteur des services
d’investissement a désormais vocation a viser toutes les entreprises d’investissement, et non plus seu-
lement les entreprises d’investissement CRR.

Article 50

L’article 50, point 1°, a pour objet d’ajouter les APA et ARM faisant 1’objet d’une dérogation a
I’article 52, paragraphe 1%, alinéa 1, premicre phrase, de la LSF, afin de prévoir la tenue d’une liste
officielle de ces APA et ARM faisant I’objet d’une dérogation. Il convient de noter que cette précision
n’était pas nécessaire a 1’égard des APA et ARM auparavant, étant donné qu’ils étaient inclus dans le
sigle « PSF ».

L’article 50, point 2°, du projet de loi modifie I’article 52 de la LSF aux fins de la transposition du
nouvel alinéa 3 introduit a 1’article 41, paragraphe 2, de la directive 2014/65/UE, par article 64,
point 3, de la directive 2019/2034. 11 est prévu que la CSSF notifie a I’AEMF, sur une base annuelle,
la liste des succursales d’entreprises de pays tiers exergant des activités au Luxembourg en vertu de
I’article 32-1, paragraphe 2, de la LSF.

L’article 50, point 3°, du projet de loi introduit un nouveau paragraphe 1zer a ’article 52 de la LSF
aux fins de la transposition du nouveau paragraphe 4 introduit a I’article 41 de la directive 2014/65/
UE, par I’article 64, point 3, de la directive 2019/2034. Ce nouveau paragraphe prévoit une liste d’in-
formations que la CSSF devra communiquer a I’AEMF sur demande.

Article 51
L’article 51 du projet de loi modifie I’article 53 de la LSF.

Les points 1° et 2° modifient le paragraphe 1¢" de ’article 53 de la LSF aux fins de la transposition
de I’article 4, paragraphe 3, de la directive 2019/2034.

Les points 3° a 8° modifient le paragraphe 2 de I’article 53 de la LSF aux fins de la transposition
de I’article 19 de la directive 2019/2034. Cette disposition a son pendant a ’article 65, paragraphe 3,
de la directive 2013/36/UE. Ces dispositions ¢tant fortement similaires, il est prévu d’intégrer la trans-
position de I’article 19 de la directive 2019/2034 a I’article 53, paragraphe 2, de la LSF, moyennant
quelques ajustements. En ce qui concerne les notions de « compagnies holding mixtes » et « compa-
gnies holding mixtes IFD », il est renvoy¢ au commentaire de 1’article 48 du projet de loi a I’égard du
nouvel article 51-2 de la LSF.

Article 52

L’article 52, points 1° a 6°, du projet de loi apporte des ajustements ciblés a I’article 54, para-
graphe 3, de la LSF aux fins de la transposition de I’article 1%, point 7, de la directive 2019/2177 qui
modifie I’article 77, paragraphe 1¢, alinéa 1, de la directive 2014/65/UE, transposé en droit interne
par I’article 54, paragraphe 3, de la LSF. Compte tenu du fait que I’article 54, paragraphe 3, de la LSF
visait les professionnels du secteur financier et que le présent projet de loi retire les APA et ARM du
sigle « PSF », il convient d’ajouter désormais une référence explicite aux APA et ARM faisant I’objet
d’une dérogation apres chaque occurrence du terme « professionnel du secteur financier » afin d’assurer
la bonne transposition de 1’article 1%, point 7, de la directive 2019/2177.

L’article 52, point 7°, du projet de loi modifie I’article 54, paragraphe 3, de la LSF aux fins de la
transposition de 1’article 17 de la directive 2019/2034. Afin d’éviter de dupliquer intégralement le
régime de signalement par les réviseurs d’entreprises, qui est, sommes toutes, fortement similaire au
libellé actuel de ’article 54, paragraphe 3, de la LSF, il est introduit un nouvel alinéa 2, qui apporte
une précision qui est spécifique aux seules entreprises d’investissement IFR. A noter que I’article 17
de la directive 2019/2034 s’applique exclusivement aux entreprises d’investissement IFR en vertu de
I’article 2, paragraphe 2, de ladite directive.

Article 53

L’article 53 du projet de loi introduit un nouvel article 57-1 apres ’article 57 de la LSF. Cet article
transpose fidélement 1’article 5 de la directive 2019/2034. 1l prévoit les modalités selon lesquelles la
CSSF peut décider de soumettre certaines entreprises d’investissement remplissant les conditions
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décrites a I’article 57-1 aux exigences du réglement 575/2013. Ces entreprises d’investissement reste-
ront, en raison de leur taille et de leur importance, soumises a un certain nombre d’obligations provenant
de la directive 2013/36/UE et du réglement 575/2013 en vertu de I’article 1¢, paragraphe 2, alinéa 1,
lettre ¢), du réglement 2019/2033. Sont visées les entreprises d’investissement qui exercent 1’une
quelconque des activités énumérées a I’annexe II, section A, points 3 et 6, et dont la valeur totale des
actifs consolidés, calculée comme étant la moyenne des douze derniers mois, atteint ou dépasse 5 milliards
d’euros, et pour lesquelles un ou plusieurs des critéres suivants s’appliquent :

1. elle exerce ces activités a une telle échelle que la défaillance ou les difficultés de I’entreprise d’in-
vestissement pourraient entrainer un risque systémique ;

2. elle est un membre compensateur au sens de ’article 4, paragraphe 1, point 3, du réglement
2019/2033 ;

3. la CSSF considére que cela se justifie en raison de I’ampleur, de la nature, de I’échelle et de la
complexité des activités exercées par 1’entreprise d’investissement concernée, compte tenu du prin-
cipe de proportionnalité et eu égard a un ou plusieurs des facteurs suivants :

a) 'importance de I’entreprise d’investissement pour 1’économie luxembourgeoise ou pour 1’éco-
nomie de I’Union européenne ;

b) I’importance des activités transfrontaliéres de 1’entreprise d’investissement ;
¢) l’interconnexion de I’entreprise d’investissement avec le systéme financier.

Il convient de noter que la transposition du paragraphe 3 de I’article 5 de la directive 2019/2034
résulte de I’intégration des entreprises d’investissement CRR dans le champ d’application des dispo-
sitions pertinentes transposant les titres VII et VIII de la directive 2013/36/UE.

Article 54

L’article 54 du projet de loi modifie 1’article 58-1 de la LSF aux fins de la transposition de 1’arti-
cle 22, paragraphe 1¢, de la directive 2019/2034. Cet article prévoit les mécanismes de signalement
des infractions que la CSSF doit mettre en place. A noter que I’article 22, paragraphe 2, de ladite
directive est transposé au nouvel article 38-16 de la LSF.

Article 55

L’article 55 du projet de loi introduit un nouveau chapitre 4bis a la partie 111 de la LSF. Ce chapitre
est subdivisé en 4 sections.

La premicre section a trait au capital interne et aux actifs liquides. Elle comprend le nouvel arti-
cle 59bis qui transpose fideélement I’article 24 de la directive 2019/2034. 11 prévoit 1’obligation pour
les entreprises d’investissement IFR qui ne remplissent pas les conditions d’éligibilité en tant que
petites entreprises d’investissement non interconnectées énoncées a 1’article 12, paragraphe 1¢, du
réglement 2019/2033 (les « entreprises d’investissement IFR non-PNI »), de mettre en place des dis-
positifs, stratégies et processus sains, efficaces et exhaustifs pour évaluer et conserver en permanence
le montant, le type et la répartition du capital interne et des actifs liquides qu’elles jugent appropriés
pour couvrir la nature et le niveau des risques qu’elles peuvent faire peser sur les autres et auxquels
elles sont ou pourraient elles-mémes étre exposées. En effet, ces entreprises d’investissement devraient,
comme le dit le considérant 20 de la directive 2019/2034 « disposer d’un capital interne adapté en
termes de quantité, de qualité et de répartition pour couvrir les risques spécifiques auxquels elles sont
ou peuvent étre exposées. Les autorités compétentes devraient veiller a ce que les entreprises d’inves-
tissement se dotent de stratégies et de processus permettant d’évaluer et de maintenir I’adéquation de
leur capital interne. ». Les dispositifs, stratégies et processus sont adaptés et proportionnés a la nature,
a I’échelle et a la complexité des activités de I’entreprise d’investissement concernée. De plus, ils font
I’objet d’un controle interne régulier. L’article 59bis transpose également la faculté, accordée aux
autorités compétentes par la directive 2019/2034, de demander aux entreprises d’investissement [FR
qui remplissent les conditions d’éligibilité en tant que petites entreprises d’investissement non inter-
connectées d’appliquer les exigences prévues aux paragraphes 1 et 2.

La section 2 a trait au traitement des risques.

Le nouvel article 59fer transpose ’article 25 de la directive 2019/2034 en ce qui concerne les arti-
cles 28 et 29 de ladite directive. Il est renvoyé au commentaire du nouvel article 38-15 introduit dans
la LSF par I’article 35 du projet de loi.
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Le nouvel article 59quater transpose ’article 28 de la directive 2019/2034 et établit le role de 1’or-
gane de direction dans la gestion des risques. Ainsi, I’organe de direction de I’entreprise d’investisse-
ment IFR non-PNI doit approuver et revoir régulierement les stratégies et politiques en maticre
d’appétit pour le risque de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI et en matiére de gestion, de suivi
et d’atténuation des risques auxquels I’entreprise d’investissement IFR non-PNI est ou peut étre expo-
sée, en tenant compte de I’environnement macroéconomique et du cycle économique de cette dernicre,
et il doit y allouer un temps et des ressources suffisantes. Les entreprises d’investissement [FR non-PNI
doivent mettre en place un systéme de déclaration a 1’organe de direction pour I’ensemble des risques
significatifs, des politiques de gestion des risques et des modifications apportées a celles-ci.

Si cette obligation vaut pour toutes les entreprises d’investissement IFR non-PNI, seules les entre-
prises d’investissement IFR non-PNI qui ne satisfont pas aux critéres définis a I’article 32, paragraphe 4,
lettre a), de la directive 2019/2034, autrement dit dont la valeur des actifs au bilan et hors bilan est, en
moyenne, supéricure a 100.000.000 d’euros sur la période de quatre ans qui précéde immédiatement
I’exercice financier concerné, sont également tenues d’instaurer un comité des risques composé de
membres de ’organe de direction qui n’exercent pas de fonctions exécutives au sein de I’entreprise
d’investissement. Le comité des risques conseille I’organe de direction pour les aspects concernant la
stratégie globale en matiére de risques et I’appétit global pour le risque de I’entreprise d’investissement,
tant actuels que futurs, et assiste 1’organe de direction lorsque celui-ci supervise la mise en ceuvre de
cette stratégie par la direction autorisée. A noter cependant que 1’organe de direction continue a exercer
la responsabilité globale a I’égard des stratégies et politiques de I’entreprise d’investissement en maticre
de risques. Les membres du comité des risques doivent disposer de connaissances, de compétences et
d’une expertise qui leur permettent de comprendre, de gérer et de suivre en pleine connaissance de
cause la stratégic en matiére de risques et I’appétit pour le risque de I’entreprise d’investissement.
Finalement, il est prévu que 1’organe de direction dans 1’exercice de sa fonction de surveillance et, le
cas échéant, le comité des risques de cet organe, ont acces aux informations sur les risques auxquels
I’entreprise d’investissement IFR non-PNI est ou peut étre exposée.

Le nouvel article 59quinquies transpose 1’article 29 de la directive 2019/2034 qui a trait au traitement
des risques. Cet article prévoit que la CSSF est tenue de veiller a ce que toutes les entreprises d’inves-
tissement IFR, qu’elles remplissent ou non les critéres d’éligibilité comme petite entreprise d’investis-
sement non-interconnectée (conformément a 1’article 29, paragraphe 3, de la directive 2019/2034
transposé au paragraphe 3 de 1’article 59quinquies), disposent de stratégies, de politiques, de processus
et de systémes solides permettant de détecter, de mesurer, de gérer et de suivre les causes et effets
significatifs des risques pour les clients, et toute incidence significative sur les fonds propres, les causes
et effets significatifs des risques pour I’entreprise d’investissement, en particulier ceux pouvant abaisser
le niveau des fonds propres disponibles, et le risque de liquidité sur des périodes adéquates de diffé-
rentes longueurs, y compris intrajournaliéres, de maniére a garantir le maintien des niveaux adéquats
de ressources liquides.

De surcroit, les entreprises d’investissement IFR non-PNI doivent disposer de stratégies, de poli-
tiques, de processus et de systémes solides permettant de détecter, de mesurer, de gérer et de suivre
les causes et effets significatifs des risques pour le marché, et toute incidence significative sur les fonds
propres.

A noter que les stratégies, politiques, processus et systémes sont proportionnés a la complexité, au
profil de risque et au champ d’activité de ’entreprise d’investissement ainsi qu’au niveau de tolérance
au risque fixé par ’organe de direction, et reflétent I’importance de I’entreprise d’investissement dans
chacun des Etats membres ou elle exerce son activité.

En ce qui concerne la souscription d’une assurance de responsabilité civile professionnelle, qui peut
étre un outil efficace de gestion des risques, il convient de noter que la version anglaise de la directive
est libellée comme suit « /... ] investment firms shall consider holding professional indemnity insurance
as an effective tool in their management of risks ». Le libellé de 1’article 59quinquies, paragraphe 1,
alinéa 4, est ajusté en conséquence.

Les entreprises d’investissement IFR non-PNI prennent diiment en considération toute incidence
significative sur les fonds propres lorsque de tels risques ne sont pas pris en compte de maniére appro-
priée par les exigences des fonds propres calculées en application de I’article 11 du reglement 2019/2033.

En cas de liquidation ou de cessation d’activité d’une entreprise d’investissement IFR non-PNI, la
CSSF exige que les entreprises d’investissement IFR non-PNI, en tenant compte de la viabilité et de
la pérennité de leurs modeles et stratégies d’entreprise, prennent diment en considération les exigences
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et les ressources nécessaires qui sont réalistes pour ce qui est des délais et du maintien des fonds propres
et des ressources liquides, tout au long du processus de sortie du marché.

La section 3 est consacrée aux processus de controle et d’évaluation prudentiels.

Le nouvel article 59sexies transpose ’article 36 de la directive 2019/2034. Selon le considérant 21
de la directive 2019/2034, « Les pouvoirs de contréle et d’évaluation prudentiels devraient rester un
important instrument réglementaire permettant aux autorités compétentes d’évaluer des éléments
qualitatifs, notamment la gouvernance et les controles internes, les processus et procédures de gestion
des risques, et, s'il y a lieu, de définir des exigences supplémentaires, en ce qui concerne en particulier
les exigences de fonds propres et de liquidité, en particulier pour les entreprises d’investissement qui
ne sont pas considerées comme étant de petites entreprises d’investissement non interconnectées, et
lorsque [’autorité compétente [’estime justifié et approprié, également pour les petites entreprises
d’investissement non interconnectées. ». Ainsi, le nouvel article 59sexies prévoit que la CSSF contrdle
les dispositifs, stratégies, processus et mécanismes mis en ceuvre par les entreprises d’investissement
IFR pour se conformer a la présente loi et au réglement 2019/2033 et évalue les risques visés a
I"article 59quinquies, la localisation géographique des expositions de I’entreprise d’investissement IFR,
son modeéle d’entreprise, I’évaluation du risque systémique, les risques qui menacent la sécurité des
réseaux et des systeémes d’information utilisés par I’entreprise d’investissement IFR, 1’exposition de
I’entreprise d’investissement IFR au risque de taux d’intérét résultant de ses activités hors portefeuille
de négociation, les dispositifs de gouvernance de 1’entreprise d’investissement IFR et la capacité des
membres de I’organe de direction a exercer leurs attributions, le tout de maniere a assurer une gestion
et une couverture saines de leurs risques. Il convient de noter que ’article 36 de la directive 2019/2034
prévoit que cette évaluation, aux fins d’assurer une gestion et une couverture saines de leurs risques,
se fait « le cas échéant et en fonction des besoins ». 1l convient de noter que cette formulation diverge
des versions anglaise et allemande de la directive qui sont libellées comme suit « evaluate the following
as appropriate and relevant, so as to ensure a sound management and coverage of their risks », res-
pectivement « bewerten zwecks Gewdhrleistung eines soliden Risikomanagements und einer soliden
Risikoabdeckung, sofern angemessen und relevant, die folgenden Aspekte ». Ainsi, il a été retenu de
s’aligner sur les versions anglaise et allemande de la directive et d’employer la formulation « lorsque
cela est approprié et pertinent ».

De méme, la formulation employée a 1’alinéa 2 du paragraphe 1" a été légerement ajustée afin de
mieux refléter la version anglaise de la directive « shall duly take into account whether investment
firms hold a professional indemnity insurance ».

Le paragraphe 3 prévoit les modalités d’application de ces régles aux petites entreprises d’investis-
sement non interconnectées. Ainsi, la CSSF, sur base d’une décision au cas par cas, décide d’appliquer
ou non le contrdle et I’évaluation prévus a I’article S9sexies et, le cas échéant, sous quelle forme le
controle et I’évaluation ont lieu. Elle applique le controle et 1’évaluation uniquement lorsqu’elle 1’es-
time nécessaire en raison de I’ampleur, de la nature, de I’échelle et de la complexité des activités de
I’entreprise d’investissement concernée.

Le nouvel article 59septies transpose 1’article 37 de la directive 2019/2034. Cette disposition prévoit
I’examen continu de 1’autorisation d’utiliser les modéles internes. Ainsi, la CSSF devra examiner a
intervalles réguliers, et au moins tous les trois ans, le respect par les entreprises d’investissement IFR
des exigences relatives a 1’autorisation d’utiliser des modeles internes tels qu’ils sont visés a ’article 22
du réglement 2019/2033. La CSSF tient compte de 1’évolution des activités d’une entreprise d’inves-
tissement IFR ainsi que de I’application de ces modéles internes aux nouveaux produits. De plus, elle
vérifie et évalue si les entreprises d’investissement IFR qui utilisent ces modeles internes recourent a
des techniques et a des pratiques bien élaborées et a jour. La CSSF veille a ce qu’il soit remédié aux
lacunes constatées, notamment par 1’imposition d’exigences de fonds propres supplémentaires ou de
facteurs de multiplication plus élevés.

Il est prévu que la CSSF révoque une autorisation d’utilisation de modéles internes de risques pour
le marché (« internal risk-to-market models ») ou impose des mesures appropriées, lorsqu’il s’avere
que ces modéeles ne sont pas ou plus précis, suite a des nombreux dépassements.

Lorsqu’une entreprise d’investissement IFR qui a été autorisée a utiliser des modéles internes ne
répond plus aux exigences requises pour ’application de ces modéles internes, la CSSF demande a
I’entreprise d’investissement soit de justifier que les effets de cette non-conformité sont négligeables,
soit qu’elle présente un plan et une échéance de mise en conformité avec ces exigences. S’il est peu
probable que I’entreprise d’investissement IFR parvienne a rétablir la conformité dans le délai imparti
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ou si elle n’a pas démontré a la satisfaction de la CSSF que les effets de cette non-conformité sont
négligeables, la CSSF révoque ’autorisation d’utiliser des mode¢les internes ou la limite aux domaines
ou la conformité est assurée ou a ceux ou elle peut 1’étre dans un délai approprié.

Le considérant 25 du réglement 2019/2033 explique que « (25) Le facteur K au titre des RtM pour les
entreprises d’investissement qui négocient pour compte propre repose sur les régles relatives au risque
de marche pour les positions sur instruments financiers, sur taux de change et sur matieres premieres
conformément au réglement (UE) n° 575/2013. Cela permet aux entreprises d’investissement de choisir
d’appliquer [’approche standard, ['approche standard alternative prévue par le réglement (UE)
n® 575/2013, ou l'option consistant a utiliser des modeles internes, une fois que ces deux dernieres
approches deviennent applicables aux établissements de crédit non seulement a des fins de declaration,
mais aussi aux fins des exigences de fonds propres. Dans ['intervalle, et au minimum pendant les cing
années suivant la date d’application du présent réglement, les entreprises d’investissement devraient
appliquer le cadre relatif au risque de marché (I’approche standard ou, le cas échéant, les modeles
internes) du reglement (UE) n° 575/2013 aux fins du calcul de leur K-NPR. Si les dispositions figurant
dans la troisieme partie, titre 1V, chapitres 1bis et Iter, du reglement (UE) n° 575/2013 tel que modifié
par le reglement (UE) 2019/876 du Parlement européen et du Conseil (8) ne deviennent pas applicables
aux établissements de crédit aux fins des exigences de fonds propres, les entreprises d’investissement
devraient continuer d’appliquer les exigences figurant dans la troisieme partie, titre 1V, du réglement
(UE) n° 575/2013 aux fins du calcul de K-NPR. A linverse, I’exigence de fonds propres des entreprises
d’investissement négociant des instruments financiers dont les positions font l’objet d 'une compensation
peut, sous réserve de l’approbation de [’autorité compétente et du respect de certaines conditions, étre
égale au montant des marges totales requises par leur membre compensateur, multiplié par un multipli-
cateur fixe. L utilisation de K-CMG devrait principalement reposer sur I’activité de négociation d’une
entreprise d’investissement relevant entierement ou substantiellement de cette approche. Toutefois, |'au-
torité compétente de [’entreprise d’investissement peut aussi autoriser celle-ci a recourir partiellement a
l"approche K-CMG, pour autant que cette approche soit utilisée pour toutes les positions qui font [’objet
d’une compensation ou d’'un appel de marge et que l'une des trois autres méthodes pour K-NPR soit
appliquée aux portefeuilles qui ne font pas [’objet d’une compensation. Afin que les exigences soient
proportionnées a la nature, a la portée et a la complexité des activités des entreprises d’investissement
et que celles-ci puissent y avoir acces facilement dans le cadre du présent réglement, tout réexamen
effectué ultérieurement en ce qui concerne l'application des méthodes de calcul des facteurs K devrait
notamment porter sur ['opportunité de continuer a aligner le calcul de K-NPR sur les regles relatives au
risque de marché pour les positions du portefeuille de négociation sur instruments financiers, sur taux
de change et sur matieres premiéres conformément au reglement (UE) n° 575/2013. ».

La section 4 est consacrée aux mesures et pouvoirs de surveillance.

Le nouvel article 59octies, paragraphe 1%, transpose I’article 38 de la directive 2019/2034. Cette
disposition prévoit que la CSSF exige des entreprises d’investissement IFR qu’elles prennent, a un
stade précoce, les mesures nécessaires pour remédier, d’une part, au fait que I’entreprise d’investisse-
ment IFR ne satisfait pas aux exigences découlant de la LSF ou du réglement 2019/2033, ou, d’autre
part, au fait que la CSSF a la preuve qu’une entreprise d’investissement IFR est susceptible d’enfreindre
les dispositions de la LSF ou du réglement 2019/2033 dans un délai de douze mois.

Le paragraphe 2 transpose quant a lui I’article 39 de la directive 2019/2034 et dote la CSSF de
pouvoirs d’intervention dans 1’activité des entreprises d’investissement IFR, en particulier en matiére
d’exigences de fonds propres et de liquidités, de renforcement des dispositifs, processus, mécanismes
et stratégies mis en ceuvre conformément aux articles 17, paragraphe 1bis, et 59bis, de présentation
d’un plan de mise en conformité, d’application d’une politique spécifique de provisionnement aux
actifs de I’entreprise d’investissement IFR, de restriction ou de cession d’activités faisant peser des
risques excessifs sur la solidité financiére d’une entreprise d’investissement IFR, de réduction du risque
inhérent aux activités, aux produits et aux systémes, de limitation de la rémunération variable, d’affec-
tation des bénéfices nets au renforcement des fonds propres, de limitation des distributions ou paiements
d’intéréts aux actionnaires, associés ou détenteurs d’instruments additionnels de catégorie 1, de décla-
ration ou de publication d’informations supplémentaires, et d’exigences en matiére de sécurité des
réseaux et des systemes d’information utilisés.

Le nouvel article 59nonies transpose 1’article 40 de la directive 2019/2034 qui prévoit que la CSSF
peut imposer une exigence de fonds propres supplémentaires dans certaines situations. Ainsi, la CSSF
peut imposer une exigence de fonds propres supplémentaires lorsque :
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— D’entreprise d’investissement IFR est exposée a des risques ou a des éléments de risques, ou fait
peser sur d’autres des risques qui ne sont pas couverts ou insuffisamment couverts par les exigences
de fonds propres,

— D’entreprise d’investissement IFR ne satisfait pas aux exigences prévues aux articles 17, para-
graphe 1bis, et 59bis, et qu’il est peu probable qu’il soit remédié a cette situation dans un délai
approprié,

— D’entreprise d’investissement IFR a fait des corrections en ce qui concerne 1’évaluation prudente du
portefeuille de négociation qui sont insuffisantes pour permettre de vendre ou de couvrir ses posi-
tions dans un bref délai sans s’exposer a des pertes significatives dans des conditions de marché
normales,

— D’entreprise d’investissement [FR utilise des modeles internes et il ressort de I’examen de 1’autori-
sation d’utilisation des modéles internes que le non-respect des exigences en mati¢re d’utilisation
des modeles internes autoris€s est susceptibles d’entrainer des niveaux de capital inadéquats, ou si

— D’entreprise IFR n’a, a plusieurs reprises, pas €tabli ou conservé un niveau adéquat de fond propres
supplémentaires tel que prévu au nouvel article 59decies de la LSF.

La CSSF fixe le niveau des fonds propres supplémentaires exigé en vertu de 1’article S9octies,
paragraphe 2, alinéa 1%, point 1, comme étant la différence entre le capital jugé adéquat conformément
au paragraphe 2 du présent article et I’exigence de fonds propres prévue dans la troisiéme ou quatrieme
partie du réglement 2019/2033. Toute décision d’imposer une exigence de fonds propres supplémen-
taires est justifiée par écrit, et comprend un compte rendu clair de 1’évaluation compléte des éléments
visés aux paragraphes 1°" a 4 du présent article, et en particulier, dans le cas prévu au paragraphe 1,
point 4, une déclaration spécifique indiquant les raisons pour lesquelles le niveau de capital fixé confor-
mément a 1’article 59decies, paragraphe 1%, n’est plus considéré comme suffisant.

Le paragraphe 6 prévoit que la CSSF ne peut imposer une exigence de fonds propres supplémentaires
aux petites entreprises d’investissement non interconnectées que sur la base d’une évaluation au cas
par cas.

Le nouvel article 59decies transpose ’article 41 de la directive 2019/2034 relatif aux recommanda-
tions concernant les fonds propres supplémentaires pour les entreprises d’investissement IFR non-PNI.
I1 est prévu que la CSSF peut exiger des entreprises d’investissement IFR non-PNI qu’elles disposent
d’un niveau de fonds propres qui soit suffisamment supérieur aux exigences prévues dans la troisi¢me
partie du réglement 2019/2033 et au présent chapitre, pour faire en sorte que les fluctuations écono-
miques conjoncturelles ne conduisent pas a une violation de ces exigences ou ne compromettent pas
la capacité de I’entreprise d’investissement IFR non-PNI de liquider ou cesser ses activités en bon
ordre.

Le nouvel article 59undecies transpose 1’article 42 de la directive 2019/2034 qui prévoit que la CSSF
peut imposer des exigences spécifiques de liquidité dans certaines situations. La CSSF peut imposer
ces exigences spécifiques de liquidité uniquement si elle constate qu’une entreprise d’investissement
IFR non-PNI, ou une entreprise d’investissement I[FR PNI qui n’a pas été exemptée de I’exigence de
liquidité conformément a ’article 43, paragraphe 1¢, du réglement 2019/2033, est soit :

— exposée a un risque de liquidité ou a des éléments de risque de liquidité qui sont significatifs et qui
ne sont pas couverts ou pas suffisamment couverts par I’exigence de liquidité prévue dans la cin-
quiéme partie du réglement 2019/2033. A noter qu’une erreur de traduction s’est glissée dans la
version francaise de cette disposition, et que le libellé de 1’article S9undecies, paragraphe 1, point 1,
a été aligné sur ce point sur les versions anglaise et allemande de la directive qui emploient les
formulations suivantes : « the investment firm is exposed to liquidity risk or elements of liquidity
risk that are material », et « Die Wertpapierfirma ist Liquiditdtsrisiken oder Liquidititsrisiko-
komponenten ausgesetzt, die wesentlich sind » ; ou

— ne satisfait pas aux exigences prévues aux articles 17, paragraphe 1bis, et 59bis, et il est peu probable
que d’autres mesures administratives améliorent suffisamment les dispositifs, processus, méca-
nismes et stratégies dans un délai approprié.

La CSSF justifie par écrit sa décision d’imposer une exigence spécifique de liquidité, en fournissant
un compte rendu clair de I’évaluation complete.

Le nouvel article 59duodecies transpose 1’article 43 de la directive 2019/2034 qui prévoit les moda-
lités de coopération avec les autorités de résolution en cas d’application d’une exigence de fonds
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propres supplémentaires a une entreprise d’investissement IFR qui reléve du champ d’application de
la directive 2014/59/UE, c’est-a-dire qui est une entreprise d’investissement BRRD au sens de I’arti-
cle 59-15, alinéa 1, point 11, de la LSF (tel que modifié par le projet de loi n® 7638 et par le présent
projet de loi).

Le nouvel article 59terdecies transpose 1’article 44 de la directive 2019/2034 qui prévoit que la CSSF
peut exiger des entreprises d’investissement IFR non-PNI et des entreprises d’investissement visées a
I’article 46, paragraphe 2, du réglement 2019/2033 qu’elles publient, plus d’une fois par an, les infor-
mations visées a I’article 46 dudit réglement, que la CSSF peut fixer les délais de cette publication, et
qu’elle peut exiger que ces entreprises utilisent, pour les publications autres que les états financiers,
des supports et des licux spécifiques, en particulier leurs sites internet. Il est également prévu que la
CSSF peut exiger des entreprises meres qu’elles publient une fois par an, soit intégralement, soit en
renvoyant a des informations équivalentes, une description de leur structure juridique, ainsi que de la
structure de gouvernance et organisationnelle de leur groupe d’entreprises d’investissement IFR.

Finalement, le nouvel article 59quaterdecies transpose 1’article 45 de la directive 2019/2034 qui
prévoit des obligations d’informations de I’ABE par la CSSF.

Article 56

L’article 56 du projet de loi modifie I’article 59-1 de la LSF. Le point 1° vise a transposer ’article 62,
point 21, de la directive 2019/2034, qui supprime le cinquiéme alinéa de I’article 128 de la directive
2013/36/UE. 1l convient de noter que cet alinéa était initialement le deuxieme alinéa dudit article, et
qu’il n’est devenu le cinquiéme alinéa que suite aux changements introduits par la directive 2019/878.
Cette disposition avait été transposée a I’article 59-1, paragraphe 1, de la LSF. S’il est vrai que la
précision qui figurait jusqu’a présent a ’article 128 que « Le présent chapitre ne s’appliquent pas aux
entreprises d’investissement qui ne sont pas agrées pour fournir les services d’investissement énumérés
dans I’annexe I, section A, points 3 et 6, de la directive 2004/39/CE. » est supprimée, il n’empéche
que ce chapitre s’appliquera dorénavant aussi aux entreprises d’investissement CRR en vertu de
I’article 1", paragraphes 2 et 5, du réglement 2019/2033, de sorte qu’il y a lieu de viser désormais a
I’article 59-1 les établissements de crédit et les entreprises d’investissement CRR.

Le point 2° abroge le paragraphe 2 de I’article 59-1 de la LSF aux fins de la transposition de 1’arti-
cle 62, points 22 et 23, de la directive 2019/2034, qui abroge les articles 129, paragraphes 2, 3 et 4,
et 130, paragraphes 2, 3 et 4, de la directive 2013/36/UE. Ces dispositions étaient transposées au para-
graphe 2 de I’article 59-1 de la LSF qu’il convient donc d’abroger.

Article 57

L’article 57 du projet de loi modifie I’article 59-15, alinéa 1%, point 11, de la LSF (tel qu’il a été
modifié par le projet de loi n° 7638), aux fins de la transposition de ’article 63, point 1, de la directive
2019/2034 qui modifie Iarticle 2, paragraphe 1%, point 3, de la directive 2014/59/UE. Cette modifi-
cation a pour conséquence de modifier le champ d’application de la directive 2014/59/UE en ce qui
concerne les entreprises d’investissement BRRD. En effet, seront désormais considérées comme des
entreprises d’investissement BRRD les entreprises d’investissement qui sont soumises aux exigences
de capital initial visées a ’article 9, paragraphe 1%, de la directive 2019/2034, autrement dit toutes les
entreprises d’investissement prestant les services d’investissement 3 et 6, qu’elles soient ou non des
entreprises d’investissement CRR. Il est également renvoyé a I’article 78 du projet de loi.

Article 58

L’article 58 du projet de loi modifie I’article 63-1, paragraphe 1%, de la LSF (tel qu’il a été modifié¢
par le projet de loi n° 7638), afin d’y transposer le nouveau point abis) introduit au paragraphe 1¢" de
I’article 66 de la directive 2013/36/UE par I’article 62, point 13, de la directive 2019/2034. Seront ainsi
désormais prévues des sanctions en cas d’exercice d’au moins une des activités visées a I’article 4,
paragraphe 1%, point 1, lettre b), du réglement 575/2013 et I’atteinte du seuil indiqué dans ledit article
sans étre agréé en tant qu’établissement de crédit.

Article 59

L’article 59 du projet de loi vise a modifier I’article 63-2bis de la LSF relatif aux sanctions et mesures
administratives afin de refléter certaines modifications apportées a la LSF par le présent projet de loi
en vue de la transposition de la directive 2019/2177.
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Ainsi, le point 1° vise a modifier I’intitulé de I’article 63-2bis de la LSF afin de remplacer la réfé-
rence a la « fourniture de services de communication de données » par une référence a la « fourniture
des services d’APA ou d’ARM ». En effet, reléveront désormais uniquement de la LSF la fourniture
des services d’APA et d’ARM. Il convient de noter que relévent seuls de la LSF les APA et ARM
faisant 1’objet d’une dérogation, cette précision ayant été omise de I’intitulé par souci de lisibilité.

Les points 2° a 6° visent a actualiser la liste des articles dont la violation pourrait entrainer des
sanctions et mesures administratives aux fins de la transposition de ’article 1%, point 5, de la direc-
tive 2019/2177. Ainsi, le point 2° supprime les références aux articles de la LSF visés aux points 5
a 8 de I’article 63-2bis de la LSF, ceux-ci étant supprimés par I’article 17 du présent projet de loi, et
introduit un nouveau point 5 afin d’inclure dans la liste des articles sanctionnables ’article 29-7, para-
graphe 2, alinéa 1%, de la LSF. Afin que les violations des dispositions correspondantes qui figurent
désormais dans le réglement 600/2014 puissent étre sanctionnées a 1’égard des APA et des ARM faisant
I’objet d’une dérogation, le point 3° introduit un nouvel alinéa 3 au paragraphe 1¢' de ’article 63-2bis
qui transpose le point ii) de la lettre a) du point 5 de I’article 1° de la directive 2019/2177. Le
point 4° apporte des ajustements au paragraphe 2 de ’article 63-2bis de la LSF aux fins de la trans-
position de I’article 1, point 5, lettre b), de la directive 2019/2177. Le point 5° apporte une modifi-
cation ponctuelle au paragraphe 3 de ’article 63-2bis de la LSF a des fins de cohérence. Finalement,
le point 6° modifie le paragraphe 4, point 3, de 1’article 63-2bis de la LSF aux fins de la transposition
de I’article 1¢, point 5, lettre c), de la directive 2019/2177.

Article 60

L’article 60 du projet de loi introduit un nouvel article 63-2fer dans la LSF aux fins de la transpo-
sition de I’article 18 et de ’article 54 de la directive 2019/2034.

L’article 63-2ter, paragraphe 1%, de la LSF transpose 1’article 18, paragraphe 1%, alinéa 1, de la
directive 2019/2034. 1l prévoit la liste des dispositions dont la violation pourra justifier la prononciation
d’une sanction.

L’article 63-2fer, paragraphe 2, transpose 1’article 18, paragraphe 1¢, alinéa 3, et paragraphe 3, de
la directive 2019/2034.

L’article 63-2ter, paragraphe 3, transpose ’article 18, paragraphe 2, de la directive 2019/2034 et
prévoit les types de sanctions que la CSSF pourra prononcer a I’encontre des personnes soumises a sa
surveillance, des membres de leur organe de direction et de toute autre personne responsable d’une
violation. Il convient de noter que, par cohérence, il a été prévu un montant pécuniaire de 5 millions
d’euros, aligné avec celui prévu pour les personnes physiques, concernant 1’amende pouvant étre pro-
noncée a I’égard d’une personne morale, sans préjudice de I’amende pécuniaire pouvant aller jusqu’a
10% du chiffre d’affaires annuel net d’une telle personne morale.

L’article 63-2fer, paragraphe 4, transpose ’article 54 de la directive 2019/2034.

Article 61

Larticle 61 du projet de loi modifie I’article 63-3 de la LSF aux fins de la transposition de 1’article 20
de la directive 2019/2034 relatif a la publication des sanctions. Ledit article est 1égérement ajusté afin
de viser désormais également les sanctions imposées en vertu de 1’article 63-2¢er. Le paragraphe 3 est
complété par une disposition, reprise de I’article 63-3bis de la LSF, visant a assurer la protection des
données a caractére personnel.

Article 62

L’article 62 du projet de loi modifie ’article 63-5 de la LSF afin d’inclure également le régime de
sanctions prévu a l’article 63-2fer dans I’article relatif aux voies de recours en matiére de sanctions
administratives.

Article 63

L’article 63 du projet de loi vise a mettre a jour une référence a ’article 64 de la LSF afin de refléter
les modifications opérées par I’article 17 du projet de loi.

Article 64

L’article 64 du projet de loi modifie I’article 64-2 de la LSF aux fins de la transposition de ’article 21
de la directive 2019/2034 qui prévoit la notification a I’ABE des sanctions administratives imposées
en vertu de I’article 18 de ladite directive.
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Article 65

L’article 65 du projet de loi vise a introduire plusieurs dispositions transitoires suite aux modifica-
tions opérées par le présent projet de loi dans la LSF.

En premier lieu, le nouvel article 69, paragraphe 1, de la LSF prévoit un régime transitoire a I’égard
des agréments dont disposent les entreprises d’investissement agréées au titre de la LSF avant ’entrée
en vigueur de la présente loi en projet. Il est ainsi prévu que I’agrément desdites entreprises d’inves-
tissement reste valable pour les services et activités d’investissement figurant sur leur agrément en
vertu de I’article 15, paragraphe 3, de la LSF. Etant donné que des modifications de fond sont également
opérées par la présente loi en projet, il est accordé un délai de 2 mois aux entreprises d’investissement
pour se conformer aux nouvelles conditions d’agrément introduites par la présente loi en projet.

Ensuite, le nouvel article 69, paragraphe 2, de la LSF prévoit un régime transitoire a I’égard des
opérateurs de systemes informatiques primaires du secteur financier et des opérateurs de systémes
informatiques secondaires et de réseaux de communication du secteur financier agréés au titre des
articles 29-3 et 29-4, tels qu’ils étaient en vigueur avant la date d’entrée en vigueur de la présente loi
en projet, de sorte a ce qu’ils bénéficient de plein droit du nouveau statut d’opérateur de systemes
informatiques et de réseaux de communication du secteur financier introduit a I’article 29-3. Un délai
de 12 mois est accordé aux opérateurs de systémes informatiques et de réseaux de communication du
secteur financier pour se conformer a la nouvelle exigence en capital, qui passe pour certains d’entre
eux de 50.000 euros a 125.000 euros. A noter que 1’ancien paragraphe 6 de I’article 29-3 a été repris
en substance a I’alinéa 2 du nouvel article 69, paragraphe 2, de la LSF afin d’éviter toute insécurité
juridique pour les entités ayant bénéficié¢ en 2007 de 1’application de cette disposition.

Le nouvel article 70 vise a prévoir un régime transitoire pour les APA et les ARM qui sont agréés
au titre de la LSF et qui ont vocation a devenir des « APA faisant I’objet d’une dérogation » et « ARM
faisant 1’objet d’une dérogation » conformément a 1’acte délégué visé a I’article 2, paragraphe 3, du
reglement 600/2014, tel que modifié par le réglement 2019/2175.

I1 convient de noter que pour les PSCD qui feront 1’objet d’un transfert de compétences vers I’AEMF,
le nouvel article 54bis du réglement 600/2014 prévoit le maintien de la validité de leur agrément. Il
demeure ainsi nécessaire de prévoir un régime transitoire uniquement en ce qui concerne les agréments
des entités qui ne feront pas 1’objet d’un transfert de compétences, mais qui reléveront de la compétence
de la CSSF en vertu de I’article 27¢er, paragraphe 1%, alinéa 2, du réglement 600/2014.

Finalement, le nouvel article 71 vise a transposer les paragraphes 3 et 4 de ’article 8bis de la direc-
tive 2013/36/UE tel qu’introduit par I’article 62, point 6, de la directive 2019/2034, ainsi que le nouvel
article 95bis de la directive 2014/65/UE tel qu’introduit par I’article 64, point 7, de la directive
2019/2034. Cette disposition prévoit un régime transitoire en ce qui concerne 1’agrément des entreprises
visées a I’article 4, paragraphe 1%, point 1, lettre b), du réglement 575/2013, autrement dit les entre-
prises dites « classe 1 ». Il est également renvoyé aux articles 58 et 59 du réglement 2019/2033 a cet
égard.

Article 66

L’article 66 du projet de loi modifie I’annexe I de la LSF afin d’y parfaire la transposition de I’an-
nexe | de la directive 2013/36/UE. Cet alinéa est d’ailleurs également pertinent dans le contexte de
I’article 39 de la directive 2013/36/UE, ce qui explique la nécessité du maintien des références aux
textes européens.

Article 67

Larticle 67 du projet de loi vise a supprimer la section D de 1’annexe II de la LSF aux fins de la
transposition de ’article 1%, point 11, de la directive 2019/2177.

Chapitre 2

Article 68

L’article 68 du projet de loi modifie I’article 3-1, alinéa 2, premier tiret, de la loi modifiée du
23 décembre 1998 portant création d’une commission de surveillance du secteur financier afin d’y
assurer la transposition de 1’article 7 de la directive 2019/2034, et en particulier de son paragraphe 2,
lettre a).
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Chapitre 3

Article 69

L’article 69 du projet de loi modifie I’article 102, paragraphe 1%, lettre a), troisiéme tiret, de la loi
modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif aux fins de la trans-
position de la modification opérée par I’article 60 de la directive 2019/2034 a ’article 7, paragraphe 1,
lettre a), point iii), de la directive 2009/65/CE. 1l s’agit de mettre a jour une référence a I’article 21 de
la directive 2006/49/CE par une référence a I’article 13 du réglement 2019/2033.

Chapitre 4

Article 70

L’article 70 du projet de loi modifie I’article 8, paragraphe 5, de la loi modifiée du 12 juillet 2013
relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs, aux fins de la transposition de la modi-
fication opérée par I’article 61 directive 2019/2034 a I’article 9, paragraphe 5, de la directive 2011/61/
UE.

Chapitre 5

Article 71

L’article 71 transpose la premiére phrase du nouveau paragraphe 3bis introduit a I’article 112 de la
directive 2009/138/CE du Parlement européen et du Conseil du 25 novembre 2009 sur 1’accés aux
activités de 1’assurance et de la réassurance et leur exercice (ci-apres, la « directive 2009/138/CE »)
par D’article 2, point 2, de la directive 2019/2177 et insére un nouvel alinéa 3 a I’article 12, para-
graphe 4, de la loi modifiée du 7 décembre 2015 sur le secteur des assurances (ci-apres, la « LSA »).
Il convient de noter que les références croisées aux alinéas subséquents ont été controlées.

Il est ainsi précisé que le CAA doit informer I’EIOPA de toute demande d’utilisation ou de modifi-
cation d’un mod¢le interne par une entreprise d’assurance ou de réassurance luxembourgeoise, en sus
des autres informations a fournir a I’EIOPA.

Article 72

L’article 72 transpose le nouvel article 152bis, paragraphes 1¢, 3 et 4, de la directive 2009/138/CE,
tel qu’introduit par ’article 2, point 3, de la directive 2019/2177, et insére un nouveau paragraphe 5 a
’article 54 de la LSA.

Ce nouveau paragraphe renforce la collaboration entre les autorités compétentes concernées en
présence d’activités d’assurances transfrontaliéres avant 1’octroi d’un agrément a une entreprise d’as-
surance ou de réassurance. Ainsi, le CAA doit informer ’EIOPA et les autorités compétentes avant
I’octroi d’un agrément a une entreprise d’assurance ou de réassurance luxembourgeoise lorsque le
programme d’activités montre qu’une partie des activités sera fondée sur la libre prestation de services
ou la liberté¢ d’établissement et que ces activités sont susceptibles d’avoir des effets pertinents sur le
marché de I’autre Etat membre. L’ importance de 1’activité d’assurance transfrontaliere doit étre évaluée
en fonction du rapport entre les primes brutes annuelles émises projetées dans 1’Etat membre d’accueil
et les primes brutes annuelles totales projetées par I’entreprise d’assurance ou de réassurance et il doit
étre tenu compte de I’incidence sur la protection du preneur d’assurance dans I’Etat membre d’accueil
et de I’incidence du secteur ou de I’activité de I’entreprise d’assurance concernée sur le marché de
I’Etat membre d’accueil en termes de libre prestation de services.

L’alinéa 2 du nouveau paragraphe 5 précise que la notification prévue est sans préjudice du mandat
de controle octroyé au CAA, en tant qu’autorité de controle de 1I’Etat membre d’origine ou d’accueil,
par la LSA. A ce sujet, il convient également de renvoyer au considérant 7 de la directive 2019/2177
qui précise que « /...] les décisions en matiere d’agrément, de surveillance et d’application des régles
relevent et restent de la compétence de [’autorité de contréle de I’Etat membre d’origine. ».

Article 73

L’article 73 transpose le nouvel article 152bis, paragraphes 2, 3 et 4, de la directive 2009/138/CE,
tel qu’introduit par ’article 2, point 3, de la directive 2019/2177, et modifie 1’article 57 de la LSA, en
complétant le paragraphe 3 par un nouvel alinéa 2, et en y insérant 3 nouveaux paragraphes.
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Ces modifications renforcent la collaboration entre les autorités compétentes concernées en présence
d’activités d’assurances transfrontaliéres dans le cadre de la surveillance continue.

Ainsi, le CAA peut informer ’autorité de contréle de I’Etat membre d’origine, lorsqu’il a des pré-
occupations sérieuses et justifiées concernant la protection des consommateurs luxembourgeois.

De maniére similaire, le CAA doit informer I’EIOPA et les autorités compétentes des Etats membres
d’accueil lorsqu’il détecte dans le cadre de la surveillance continue une détérioration des conditions
financiéres ou d’autres risques émergents concernant une entreprise d’assurance ou de réassurance
luxembourgeoise qui mene des activités en libre prestation de services ou en libre établissement.

Concernant le nouveau paragraphe 7, il est renvoyé au commentaire de 1’article 72.

Article 74

L’article 74 transpose la deuxiéme phrase du nouveau paragraphe 3bis introduit a I’article 112 de la
directive 2009/138/CE par 1’article 2, point 2, de la directive 2019/2177, et insére un nouvel alinéa 2
a larticle 110, paragraphe 2, de la LSA.

Il est ainsi précisé que le CAA peut demander une assistance technique a I’EIOPA dans le cadre de
la décision sur une demande d’approbation d’un modé¢le interne intégral ou partiel.

Article 75

L’article 75 transpose le nouvel article 152¢er de la directive 2009/138/CE tel qu’introduit par I’ar-
ticle 2, point 3, de la directive 2019/2177 et insére une nouvelle section 6bis dans la partie II, titre II,
sous-titre I, chapitre 9, de la LSA.

La nouvelle section 6bis introduit les plateformes de collaboration qui constituent un outil pour
instaurer une coopération plus forte entre les autorités compétentes concernées des Etats membres
lorsqu’un assureur qui méne des activités en libre prestation de services ou en libre établissement,
connait des difficultés financiéres au détriment des preneurs d’assurance et des tiers.

Ainsi, le CAA peut demander a ’EIOPA de mettre en place et de coordonner d’une telle plateforme
de collaboration en cas de préoccupations justifiées quant aux effets négatifs sur les prencurs
d’assurances.

Les autorités compétentes concernées des Etats membres peuvent également mettre en place de telles
plateformes de collaboration de leur propre initiative.

Concernant le nouveau paragraphe 3, il est renvoyé au commentaire de I’article 72.

Article 76

L’article 76 du projet de loi est le pendant de 1’article 49, point 1°, du présent projet de loi. Il modifie
I’article 208, point 17, de la LSA aux fins de la transposition de 1’article 2, point 7, de la directive
2002/87/CE tel que modifi¢ par Iarticle 59 de la directive 2019/2034.

Article 77

Vu I’introduction a I’article 208, point 17, de la LSA d’une référence a la directive 2019/2034 par
I’article 76 du présent projet de loi, il y a licu de citer I’intitulé complet de cette directive a I’annexe 111
de cette méme loi, en application de I’article 32, paragraphe 2, de cette loi.

Chapitre 6

Article 78

L’article 78 du projet de loi est le pendant de ’article 57 du projet de loi. Il modifie 1’article 1¢,
alinéa 1, point 47, de la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a la défaillance des établissements
de crédit et de certaines entreprises d’investissement aux fins de la transposition de I’article 63, point 1,
de la directive 2019/2034 qui modifie I’article 2, paragraphe 1%, point 3, de la directive 2014/59/UE.
I1 est renvoyé au commentaire de ’article 57.

Article 79

L’article 79 vise, a des fins de cohérence, a intégrer a I’article 45, paragraphe 2, point 7, lettre a), de
la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a la défaillance des établissements de crédit et de certaines
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entreprises d’investissement, la composante variable de la rémunération des preneurs de risques signi-
ficatifs tels que définis au nouvel article 38-20 de la LSF, au méme titre que la composante variable de
la rémunération des preneurs de risques significatifs tels que définis a Iarticle 38-5 de la LSF.

Article 80

L’article 80 du projet de loi a pour objet de transposer 1’article 63, point 2, de la directive 2019/2034,
qui introduit un nouveau paragraphe 3 a I’article 45 de la directive 2014/59/UE. L’article 45 de la
directive 2014/59/UE étant transposé a 1’article 46 de la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a
la défaillance des établissements de crédit et de certaines entreprises d’investissement, il est introduit
un nouveau paragraphe 3 audit article (tel que modifi¢ par le projet de loi n°® 7638) aux fins de la
transposition de ’article 63, point 2, de la directive 2019/2034.

Chapitre 7

Article 81

L’article 81 du projet de loi modifie ’article 1°" de la loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux
marchés d’instruments financiers.

Le point 1° vise a refléter le changement de la définition d’entreprise d’investissement tel qu’il a
été opéré dans la LSF. Il est renvoyé au commentaire de ’article 1.

Le point 2° procéde a la suppression de la définition de la notion de « PSCD », cette définition
n’étant désormais plus utilisée dans la loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments
financiers suite a sa suppression a I’article 56 de ladite loi par I’article 84 du présent projet de loi.

Article 82

L’article 82 du projet de loi modifie ’article 20 de la loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux
marchés d’instruments financiers afin de mettre a jour les références aux articles 24-9 suite aux chan-
gements opérés par Iarticle 12 du projet de loi.

Article 83

L’article 83 du projet de loi modifie ’article 32 de la loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux
marchés d’instruments financiers afin de mettre a jour les références aux articles 24-10 suite aux chan-
gements opérés par ’article 12 du projet de loi.

Article 84

L’article 84 du projet de loi supprime les PSCD du champ d’application de la section I'® du chapi-
tre VIII de la loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers. En effet, suite
a la modification opérée par ’article 1¢, point 1, lettre a), de la directive 2019/2177 a I’article 1¢,
paragraphe 1¢, de la directive 2014/65/UE, ils ne sont désormais plus inclus dans le champ d’applica-
tion susvisé.

Chapitre 8

Article 85

A des fins de lisibilité, 1’article 85 prévoit la possibilité de faire référence a la présente loi en projet
sous une forme abrégée et intelligible.

Article 86

Larticle 86 prévoit comme date d’entrée en vigueur de la présente loi en projet le 26 juin 2021,
conformément a I’article 67 de la directive 2019/2034. Cette date est également compatible avec I’ar-
ticle 4, paragraphe 1%, de la directive 2019/2177.

Cependant, il est nécessaire, conformément au paragraphe 3 de I’article 4 de la directive 2019/2177,
de prévoir a I’égard des dispositions transposant I’article 1 de ladite directive, une date d’entrée en
application différée au 1°' janvier 2022, et a 1’égard des dispositions transposant ’article 2 de ladite
directive, une date d’entrée en application différée au 30 juin 2021.

*
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TABLEAU DE CORRESPONDANCE

La directive (UE) 2019/2034 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 concernant
la surveillance prudentielle des entreprises d’investissement et modifiant les directives 2002/87/CE,
2009/65/CE, 2011/61/UE, 2013/36/UE, 2014/59/UE et 2014/65/UE est principalement transposée par
la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier telle que modifiée par le présent projet de

loi.

Abréviations :
Projet de loi PL
Loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier LSF
Loi modifiée du 23 décembre 1998 portant création d’une commission de surveil- | LCSSF
lance du secteur financier
Loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement | LOPC
collectif
Loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investisse- | LAIFM
ment alternatifs
Loi modifiée du 7 décembre 2015 sur le secteur des assurances LSA
Loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a la défaillance des établissements de | LBRRD
crédit et de certaines entreprises d’investissement
Loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers LMIF
Reéglement CSSF N° 15-02 relatif au processus de controle et d’évaluation pru- | RCSSF 15-02
dentiels s’appliquant aux établissements CRR

Directive 2019/2034 | Mesure de transposition
Article 1°"
Article 1 | Non transposable
Article 2
Article 2 | Non transposable
Article 3

Paragraphe 1

Art. 17 PL [Art. 17 LSF]
Art. 48 PL [Art. 51-2 LSF]

Paragraphe 2

Non transposable

Article 4

Paragraphe 1¢

Art. 38, point 1° PL [Article 42, alinéa 1°, LSF]

Paragraphe 2

Art. 38, point 2° PL [Art. 42, alinéa 1°", LSF]
Art. 39 PL [Art. 43, paragraphe 2, LSF]

Paragraphe 3

Art. 51 PL [Art. 53 LSF]

Paragraphe 4

Non transposable

Paragraphe 5

Art. 8, point 2° PL [Art. 17, paragraphe 1bis, alinéa 2, LSF]

Paragraphe 6

Art. 27 PL [Art. 37-1, paragraphe 10, LSF]

Article 5

Paragraphes 1" a 5

Art. 53 PL [Art. 57-1 LSF]
Art. 1°" PL [Art. 1, point 9bis, LSF]

Paragraphe 6

Non transposable

Article 6

Paragraphe 1¢

n/a
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Directive 2019/2034

Mesure de transposition

Paragraphe 2

n/a

Article 7

Paragraphe 1¢

[Art. 3-1, alinéa 1%, LCSSF]

Paragraphe 2

Art. 68 PL [Art. 3-1, alinéa 2, tirets 1 a 4, LCSSF]

Article 8

Article 8

| [Art. 3-2, alinéa 1, LCSSF]

Article 9

Paragraphe 1¢

Art. 12 PL [Art. 24-3, paragraphe 1¢, et 24-6 LSF]

Paragraphe 2

Art. 12 PL [Art. 24-1, paragraphe 1, alinéa 2,
Art. 24-2, paragraphe 1, alinéa 2,

Art. 24-4, paragraphe 1%, alinéa 2,

Art. 24-5, paragraphe 1%, alinéa 2,

Art. 24-7, alinéa 2, LSF]

Paragraphe 3

Art. 12 PL [Art. 24-1, paragraphe 1%, alinéa 3,
Art. 24-2, paragraphe 1%, alinéa 3,

Art. 24-4, paragraphe 1%, alinéa 3,

Art. 24-5, paragraphe 1, alinéa 3,

Art. 24-7, alinéa 3,

Art. 24-8, paragraphe 1,

Art. 24-9, paragraphe 1%, alinéa 1¢, LSF]

Paragraphe 4

Art. 12 PL [Art. 24-9, paragraphe 1¢, alinéa 2, LSF]

Article 10

Article 10 | Non transposable
Article 11

Article 11 | Art. 11, point 2°, PL [Art. 20, paragraphe 3bis, LSF]
Article 12

Article 12 | [Art. 45, paragraphes 1" et 2 LSF]

Article 13

Paragraphe 1¢

Art. 44, point 1°, PL [Article 45, paragraphe 3ter, alinéa 1, LSF]

Paragraphe 2

Art. 44, point 1°, PL [Article 45, paragraphe 3ter, alinéa 2, LSF]

Paragraphe 3

Art. 44, point 1°, PL [Article 45, paragraphe 3zer, alinéas 3 et 5,
LSF]

Paragraphe 4, alinéa 1

Art. 44, point 1°, PL [Article 45, paragraphe 3ter, alinéa 6, LSF]

Paragraphe 4, alinéa 2

Art. 44, point 1°, PL [Article 45, paragraphe 3ter, alinéa 7, LSF]

Paragraphe 5

Art. 44, point 1°, PL [Article 45, paragraphe 3zer, alinéa 4, LSF]

Paragraphe 6

Art. 44, point 1°, PL [Article 45, paragraphe 3quater, LSF]

Paragraphe 7

Non transposable

Paragraphe 8

Non transposable

Paragraphe 9

Non transposable

Article 14

Paragraphe 1

Art. 44, points 2° et 3° PL
[Art. 45, paragraphe 9, alinéa 1%, et paragraphe 10, LSF]

Paragraphe 2

Art. 45 PL [Art. 46, paragraphe 6, alinéa 1°', LSF]

Article 15

Paragraphe 1¢

| [Art. 44, paragraphes 1°" et 2, LSF]
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Directive 2019/2034

Mesure de transposition

Paragraphe 2

Art. 40, points 2° a 4°, PL [Art. 44, paragraphe 5, alinéa 1%, LSF]

Paragraphe 3

[Art. 44, paragraphe 1, LSF]

Paragraphe 4

Art. 41 PL [Art. 44-1, paragraphe 9, LSF]

Paragraphe 5

Art. 42 PL [Art. 44-2, paragraphe 2, nouveau tiret, LSF]

Paragraphe 6

Art. 42 PL [Art. 44-2, paragraphe 2, LSF]

Article 16

Article 16 | Art. 43 PL [Art. 44-3, paragraphe 4, LSF]
Article 17

Article 17 | Art. 52, point 7°, PL [Art. 54, paragraphe 3, LSF]
Article 18

Paragraphe 1%, alinéa 1° Art. 60 PL [Art. 63-2ter, paragraphe 1", LSF]

Paragraphe 1%, alinéa 2

n/a

Paragraphe 1, alinéa 3

Art. 60 PL [Art. 63-2ter, paragraphe 2, premicre phrase, LSF]

Paragraphe 2

Art. 60 PL [Art. 63-2ter, paragraphe 3, LSF]

Paragraphe 3

Art. 60 PL [Art. 63-2ter, paragraphe 2, deuxieme phrase, LSF]
[Art. 63-4 LSF]

Article 19

Article 19

| Art. 51 PL [Art. 53, paragraphes 1°" et 2, LSF]

Article 20

Article 20

Art. 61 PL [Article 63-3, paragraphe 1%, paragraphe 2, alinéa 1¢,
et paragraphe 3, LSF]

Article 21

Article 21

Art. 64 PL [Art. 64-2 LSF]

Article 22

Paragraphe 1¢

Art. 54 PL [Art. 58-1 LSF]

Paragraphe 2

Art. 35 PL [Art. 38-16 LSF]

Article 23

Article 23 | Art. 62 [Art. 63-5 LSF] + droit commun
Article 24

Article 24 | Art. 55 PL [Art. 59bis LSF]
Article 25

Paragraphe 1¢

Art. 35 PL [Art. 38-15, paragraphe 1¢, LSF]
Art. 55 PL [Art. 59ter, paragraphe 1", LSF]

Paragraphe 2

Art. 35 PL [Art. 38-15, paragraphe 2, LSF]
Art. 55 PL [Art. 59ter, paragraphe 2, LSF]

Paragraphe 3

Art. 35 PL [Art. 38-15, paragraphe 3, alinéa 1°", LSF]
Art. 55 PL [Art. 59ter, paragraphe 3, LSF]

Paragraphe 4, alinéa 1°"

Art. 35 PL [Art. 38-15, paragraphe 3, alinéa 2, LSF]

Paragraphe 4, alinéas 2
a4

Art. 35 PL [Art. 38-15, paragraphe 4, LSF]
Art. 55 PL [Art. 59ter, paragraphe 4, LSF]

Article 26

Paragraphe 1%, alinéa 1,

lettres a) a ¢)

Art. 8, point 1°, PL [Art. 17, paragraphe 1bis, alinéa 1, LSF]
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Directive 2019/2034

Mesure de transposition

Paragraphe 1%, alinéa 1,

lettre d), et alinéa 2

Art. 8, point 3°, PL [Art. 17, paragraphe 1bis, alinéa 3, LSF]

Paragraphe 2

Art. 8, point 5°, PL [Art. 17, paragraphe 1bis, alinéa 5, LSF]

Paragraphe 3

Art. 8, point 4°, PL [Art. 17, paragraphe 1bis, alinéa 4, LSF]

Paragraphe 4

Non transposable

Article 27

Article 27 | Art. 35 PL [Art. 38-19 LSF]
Article 28

Article 28 | Art. 55 PL [Art. 59guater LSF]
Article 29

Article 29 | Art. 55 PL [Art. 59quinquies LSF]
Article 30

Article 30 | Art. 35 PL [Art. 38-20 LSF]
Article 31

Article 31 | Art. 35 PL [Art. 38-21 LSF]
Article 32

Paragraphe 1°,
lettres a) a 1)

Art. 35 PL [Art. 38-22, paragraphe 1, points 1 a 9, LSF]

Paragraphe 1%, lettre j)

Art. 35 PL
[Art. 38-22, paragraphe 3, alinéa 1, point 1), lettre a), LSF]

Paragraphe 1, lettres k)

Art. 35 PL [Art. 38-22, paragraphe 3, alinéa 3, LSF]

Paragraphe 1, lettres 1)

Art. 35 PL
[Art. 38-22, paragraphe 3, alinéa 1<, point 1, lettre b), LSF]
paragrap p

Paragraphe 1°,
lettres m) et n)

Art. 35 PL [Art. 38-22, paragraphe 1, points 10 et 11, LSF]

Paragraphe 2

Art. 35 PL [Art. 38-22, paragraphe 2, LSF]

Paragraphe 3, alinéa 1°

Art. 35 PL [Art. 38-22, paragraphe 3, alinéa 2, LSF]

Paragraphe 3, alinéa 2

Art. 35 PL [Art. 38-22, paragraphe 3, alinéa 1, point 1, lettre b),
in fine, LSF]

Paragraphe 3, alinéa 3

Art. 35 PL [Art. 38-22, paragraphe 3, alinéa 1¢, point 2, LSF]

Paragraphe 4

Art. 35 PL [Art. 38-22, paragraphe 3, LSF]

Paragraphe 5

Art. 35 PL [Art. 38-22, paragraphe 4, LSF]

Paragraphe 6

Option non-exercée

Paragraphe 7

Option non-exercée

Paragraphe 8

Non transposable

Paragraphe 9

Non transposable

Article 33

Article 33

Art. 35 PL [Art. 38-23 LSF]

Article 34

Paragraphe 1¢

Art. 35 PL [Art. 38-24, paragraphe 1¢, LSF]

Paragraphe 2

Non transposable

Paragraphe 3

Non transposable

Paragraphe 4

Art. 35 PL [Art. 38-24, paragraphe 2, LSF]
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Directive 2019/2034 | Mesure de transposition
Article 35
Article 35 | Non transposable
Article 36

Paragraphe 1¢

Art. 55 PL [Art. 59sexies, paragraphe 1, LSF]

Paragraphe 2, alinéa 1°

Art. 55 PL [Art. 59sexies, paragraphe 2, alinéa 1%, LSF]

Paragraphe 2, alinéa 2

Art. 55 PL [Art. 59sexies, paragraphe 3, LSF]

Paragraphe 2, alinéa 3

Art. 55 PL [Art. 59sexies, paragraphe 2, alinéa 2, LSF]

Paragraphe 3

Art. 55 PL [Art. 59sexies, paragraphe 4, LSF]

Paragraphe 4

Non transposable

Article 37

Paragraphe 1¢

Art. 55 PL [Art. 59septies, paragraphe 1¢, LSF]

Paragraphe 2

Art. 55 PL [Art. 59septies, paragraphe 2, LSF]

Paragraphe 3

Art. 55 PL [Art. 59septies, paragraphe 3, alinéas 1°* et 2, LSF]

Paragraphe 4, alinéas 1" et 2

Non transposable

Paragraphe 4, alinéa 3

[Art. 3-1, alinéa 2, deuxiéme tiret, LCSSF]

Article 38

Article 38 | Art. 55 PL [Art. 590cties, paragraphe 1°7, LSF]
Article 39

Article 39 Art. 55 PL [Art. 59octies, paragraphe 2, LSF]

[Art. 53, 53-1 et 59 LSF]

Article 40

Paragraphe 1¢

Art. 55 PL [Art. 59nonies, paragraphe 1°7, LSF]

Paragraphe 2

Art. 55 PL [Art. 59nonies, paragraphe 2, LSF]

Paragraphe 3

Art. 55 PL [Art. 59nonies, paragraphe 3, LSF]

Paragraphe 4

Art. 55 PL [Art. 59nonies, paragraphe 4, LSF]

Paragraphe 5

Art. 55 PL [Art. 59nonies, paragraphe 5, LSF]

Paragraphe 6

Non transposable

Paragraphe 7

Art. 55 PL [Art. 59nonies, paragraphe 6, LSF]

Article 41

Article 41

Art. 55 PL [Art. 59decies LSF]

Article 42

Paragraphes 1" a 5

Art. 55 PL [Art. S9undecies LSF]

Paragraphe 6

Non transposable

Article 43

Article 43 | Art. 55 PL [Art. 59duodecies LSF]
Article 44

Article 44 | Art. 55 PL [Art. 59¢erdecies LSF]
Article 45

Paragraphe 1%, alinéa 1¢

Art. 55 PL [Art. 59quaterdecies LSF]

Paragraphe 1, alinéa 2

Non transposable

Paragraphe 2

Non transposable
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Mesure de transposition

Article 46

Paragraphe 1¢

Art.

48 PL [Art. 51-3, paragraphe 1¢, LSF]

Paragraphe 2

Art.

48 PL [Art. 51-3, paragraphe 2, alinéa 1°, LSF]

Paragraphe 3

Art.

48 PL [Art. 51-3, paragraphe 2, alinéa 2, LSF]

Paragraphe 4

Art.

48 PL [Art. 51-3, paragraphe 3, LSF]

Paragraphe 5

Art.

48 PL [Art. 51-3, paragraphe 4, LSF]

Paragraphe 6 Art. 48 PL [Art. 51-3, paragraphe 5, LSF]
Article 47

Article 47 Art. 48 PL [Art. 51-4 LSF]
Article 48

Paragraphe 1¢ Art. 48 PL [Art. 51-5, paragraphe 17, LSF]

Paragraphe 2

Art.

48 PL [Art. 51-5, paragraphe 2, LSF]

Paragraphe 3

Art.

48 PL [Art. 51-5, paragraphe 3, LSF]

Paragraphe 4

Non transposable

Paragraphe 5

Art

. 48 PL [Art. 51-5, paragraphe 4, LSF]

Paragraphe 6

Art

. 48 PL [Art. 51-5, paragraphe 5, LSF]

Paragraphe 7, alinéa 1°

Art

. 48 PL [Art. 51-5, paragraphe 6, LSF]

Paragraphe 7, alinéa 2

Non transposable

Paragraphe 8

Non transposable

Article 49

Paragraphe 1¢

Art

. 48 PL [Art. 51-6, paragraphe 1, LSF]

Paragraphe 2, alinéa 1

Art

. 48 PL [Art. 51-6, paragraphe 2, LSF]

Paragraphe 2, alinéa 2

Non transposable

Paragraphe 3

Art

. 48 PL [Art. 51-6, paragraphe 3, LSF]

Paragraphe 4

Art

. 48 PL [Art. 51-6, paragraphe 4, LSF]

Paragraphe 5 Art. 48 PL [Art. 51-6, paragraphe 5, LSF]
Article 50

Article 50 | Art. 48 PL [Art. 51-7 LSF]
Article 51

Article 51 | Art. 48 PL [Art. 51-8, paragraphe 1¢, LSF]
Article 52

Article 52 | Art. 48 PL [Art. 51-8, paragraphe 2, LSF]
Article 53

Article 53 | Art. 48 PL [Art. 51-8bis LSF]
Article 54

Article 54 | Art. 60 PL [Art. 63-2ter, paragraphe 4, LSF]
Article 55

Article 55 | Art. 48 PL [Art. 51-8ter LSF]
Article 56

Article 56 | Non transposable

Article 57

Paragraphes 1°" a 3

| [Art. 3-1, alinéa 2, tirets 5 et 6, LCSSF]
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Paragraphe 4

Non transposable

Paragraphe 5

Non transposable

Article 58

Article 58 Non transposable
Article 59

Article 59 Art. 49, point 1°, PL [Art. 51-9, point 19, LSF]

Art. 76 PL [Art. 208, point 17, LSA]

Article 60

Article 60 | Art. 69 PL [Art. 102, paragraphe 1%, lettre a), troisiéme tiret, LOPC]
Article 61

Article 61 | Art. 70 PL [Art. 8, paragraphe 5, LAIFM]
Article 62

Point 1 Art. 1°" PL [Art. 1°, point 17bis, LSF]

Point 2 Non transposable

Point 3, lettre a)

Art. 12 PL

Point 3, lettre b)

Non transposable / n/a

Point 3, lettre ¢)

Art. 1, point 21°, PL [Art. I, point 13, LSF]

Point 4 n/a
Point 5 n/a
Point 6 Art. 4 PL [Art. 2-1 LSF]
Art. 65 PL [Art. 71 LSF]
Point 7 Art. 6 PL [Art. 11, paragraphe 1, alinéa 2, LSF]

Point 8, lettre a)

Non transposable

Point 8, lettre b)

Non transposable

Point 9 Art. 22 PL [Art.34-4 LSF]

Point 10 Art. 11, point 4°, Art. 12, Art. 28 PL

Point 11 Art. 47 PL [Art. 50-1, paragraphe 9, alinéa 1°7, LSF]
Point 12 Art. 42 PL [Art. 44-2, paragraphe 2, LSF]

Point 13 Art. 58 PL [Art. 63-1, paragraphe 1, lettre f), LSF]
Point 14 RCSSF N°15-02

Point 15 RCSSF N°15-02

Point 16 RCSSF N°15-02

Point 17 Art. 46 PL [Art. 49 LSF]

Point 18 [Article 50-1, paragraphe 6, alinéa 1°', LSF]

Point 19, lettre a)

[Art. 50-1, paragraphe 13, alinéa 5, LSF]

Point 19, lettre b)

Art. 47 PL [Art. 50-1, paragraphe 14, alinéa 2, LSF]

Point 19, lettre ¢)

[Art. 50-1, paragraphe 14, alinéa 6, LSF]

Point 20 [Art. 44 LSF]

Point 21 Art. 56, point 1°, PL [59-1, paragraphe 1¢, LSF]

Point 22 Art. 56, point 2°, PL [suppression 59-1, paragraphe 2, LSF]
Point 23 Art. 56, point 2°, PL [suppression 59-1, paragraphe 2, LSF]
Point 24 [Art. 3-1, alinéa 2, cinquiéme tiret, LCSSF]
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Article 63
Point 1 Art. 57 PL [Art. 59-15, alinéa 1, point 11, LSF]
Art. 78 PL [Art. 1%, alinéa 1%, point 47, LBRRD]
Point 2 Art. 80 PL [Art. 46, paragraphe 3, LBRRD]
Article 64
Point 1 [Art. 23, paragraphe 1%, point 2, LSF]
Point 2 Art. 12 PL [Art. 24-1 a 24-9 LSF]
Point 3 Art. 19, points 2° et 3°, PL
[Art. 32-1, paragraphe 2, alinéas 3, 4 et 6, LSF]
Art. 39, point 2°, PL [Art. 43, paragraphe 2, deuxiéme phrase, LSF]
Art. 41 PL [Art. 44-1, paragraphe 10, LSF]
Art. 50 PL [Art. 52, paragraphe 1%, alinéa 3, et paragraphe lzer,
LSF]
Point 4 Art. 19, point 4°, PL [Art. 32-1, paragraphe 3, LSF]
Point 5 [Art. 8, paragraphe 1¢, in fine, LMIF]
Point 6 [Article 44, paragraphe 6, premier tiret, LSF]
Point 7 Art. 65 PL [Art. 71, paragraphe 2, alinéa 1¢, LSF]
Article 65
Article 65 | Non transposable
Article 66
Article 66 | Non transposable
Article 67

Paragraphe 1

Art. 86, alinéa 1°7, PL

Concernant I’article 64, point 5 : Art. 17 de la loi du 25 mars 2020
[...] portant modification : [...] ; 3° de la loi du 30 mai 2018 rela-
tive aux marchés d’instruments financiers ; [...].

Paragraphe 2

Non transposable

Article 68
Article 68 | Non transposable

Article 69
Article 69 | Non transposable

*
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TABLEAU DE CORRESPONDANCE

de la Directive (UE) 2019/2177 du Parlement européen
et du Conseil du 18 décembre 2019 modifiant la directive
2009/138/ce sur ’accés aux activités de I’assurance et de
la réassurance et leur exercice (solvabilité II), la directive
2014/65/UE concernant les marches d’instruments finan-
ciers et la directive (UE) 2015/849 relative a la prévention
de ’utilisation du systéme financier aux fins du blanchi-
ment de capitaux ou du financement du terrorisme

Les articles 1% et 2 de la directive (UE) 2019/2177 du Parlement européen et du Conseil du
18 décembre 2019 modifiant la directive 2009/138/CE sur I’accés aux activités de I’assurance et de la
réassurance et leur exercice (solvabilité II), la directive 2014/65/UE concernant les marchés d’instru-
ments financiers et la directive (UE) 2015/849 relative a la prévention de I’utilisation du systéme
financier aux fins du blanchiment de capitaux ou du financement du terrorisme sont principalement
transposés par la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier, par la loi modifiée du 7 décem-
bre 2015 sur le secteur des assurances et par la loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux marchés

d’instruments financiers, telles que modifiées par le présent projet de loi.

Abreéviations :
Projet de loi PL
Loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier LSF
Loi modifiée du 7 décembre 2015 sur le secteur des assurances LSA
Loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers LMIF
Reéglement du Commissariat aux Assurances RCAA
Reéglement du Commissariat aux Assurances N° 20/02 du 26 juin 2020 portant
transposition de I“article 2, point 1), de la directive (UE) 2019/2177 du 18 décembre
2019 et modifiant le réglement modifi¢ du Commissariat aux Assurances N° 15/03
du 7 décembre 2015 relatif aux entreprises d’assurance et de réassurance RCAA 20/02
Reéglement du Commissariat aux Assurances N°15/03 du 7 décembre 2015 relatif | RCAA 15/03
aux entreprises d’assurances et de réassurances, tel que modifié
Directive 2019/2177 Mesure de transposition
Article premier Modification de la directive
2014/65/UE
point 1 Art. 17 Non transposable
point 2, lettre a) Art. 4, paragraphe 1¢, Art. 1%, point 12° PL [Article 1, point
points 36) et 37) Tquinquies, LSF]
[Art. 1%, point 23bis, LSF]
[Art. 1%, points 13 et 35, LMIF]
point 2, lettre b) Art. 4, paragraphe 1, Art. 1, point 1°, PL
point 52), 53), 54), 55 c) et 63) | [Art. 1, point 1zer, LSF]
Art. 1, point 2°, PL
[Art. 1%, point 1quater, LSF]
Art. 19, point 11°, PL
[Art. 1%, point 7bis, LSF]
Art. 1%, point 20°, PL
[Art. 1°%, point 16, LSF]
Art. 1°, point 25° PL
[Art. 1°7, point 26¢ter-1, LSF]
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point 3 Art. 22, alinéa 2 Art. 17 PL [Art. 29-7 LSF]
Art. 38, point 3°, PL
[Article 42, alinéa 4, LSF]
point 4 Titre V (articles 59 a 66) Art. 17 PL [suppression de la

sous-section 4 de la partie I'®, chapitre 2,
section 2, de la LSF]

point 5, lettre a),
point 1)

Art. 70, paragraphe 3, point a)

Art. 59, point 2°, PL

point 5, lettre a),
point ii)

Art. 70, paragraphe 3, point b)

Art. 59, point 3°, PL
[Art. 63-2bis, paragraphe 1, alinéa 3, LSF]

point 5, lettre b)

Art. 70, paragraphe 4, points a)
et b)

Art. 59, point 4°, PL
[Art. 63-2bis, paragraphe 2, LSF]

point 5, lettre c)

Art. 70, paragraphe 6, point c)

Art. 59, point 6°, PL
[Art. 63-2bis. paragraphe 4, point 3 LSF]

point 6 Art. 71, paragraphe 6 Non transposable
point 7 Art. 77, paragraphe 1", Art. 52, points 1° a 6°, PL
alinéa 1¢' [Art. 54, paragraphe 3, LSF]
point 8 Art. 89 Non transposable
point 9 Art. 90 Non transposable
point 10 Art. 93, paragraphe 1%, Article 17 PL
alinéa 2
point 11 Annexe I, la section D Article 67 PL [Annexe II, Section D, LSF]
. Modification de la directive
Article 2 2009/138/CE
point 1 Art. 77 quinquies, paragraphe 4 | Art. 1°" RCAA 20/02
[Art. 15, paragraphe 4, RCAA 15/03]
point 2 Art. 112, paragraphe 3bis Art. 71 et 74 PL
[Article 12, paragraphe 4, alinéa 3, et
Article 110, paragraphe 2, alinéa 2, LSA]
point 3 Titre I, Chapitre VIII, Art. 72, 73 et 75 PL
section 2bis [Art. 54, paragraphe 5, Art. 57,
paragraphes 3, 5 et 6, et Art. 155bis LSA]
point 4 Art. 231 RCAA
point 5 Art. 237, paragraphe 3, RCAA
alinéa 3
point 6 Art. 248, paragraphe 4, RCAA

alinéa 3
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TEXTES COORDONNES

[n.b. les modifications opérées par le projet de loi n® 7638 figurent en bleu dans le texte].

LOI MODIFIEE DU 5 AVRIL 1993
relative au secteur financier

Art. 127 Définitions.

Sauf dispositions contraires, on entend aux fins de la présente loi par :

[...]
Lter)

lquater)

«APA » ( « approved publication arrangement » ) ou « dispositif de publication agréé » :

toute personne au sens de Larﬁel&%pa#agraphc;l rpomtélrde—lardweemze;ﬂ)l#@

pelcso;mes#lseesﬂﬂfwnele;z% l’artlcle 2 paragraphe 1 pomt 34 du reglement
(UE) n° 600/2014 du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant

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

« ARM » ( « approved reporting mechanism » ) ou « mécanisme de déclaration agréé » :

toute personne au sens de Larﬂele—4—pa¥agmth 49981154—4&1341#%9%;2014%65#

.

p&s@nnesmsee&a%amele;z% l’artlcle 2, paragraphe 1“, pomt 36 du eglement
(UE) n° 600/2014 ;

1quinquies) « APA faisant ’objet d’une dérogation » : un APA défini conformément a P’acte

1sexies)

délégué visé a Darticle 2, paragraphe 3, du réglement (UE) n° 600/2014. Au
Luxembourg, il s’agit des personnes visées a ’article 29-7, paragraphe 1% alinéa 1 ;

« ARM faisant I’objet d’une dérogation » : un ARM défini conformément a I’acte

2)

2bis)

[...]
6bis)

6ter)

délégué visé a DParticle 2, paragraphe 3, du réglement (UE) n° 600/2014. Au
Luxembourg, il s’agit des personnes visées a ’article 29-7, paragraphe 1¢, alinéa 2 ;

« autorité compétente » : toute autorité nationale dotée du pouvoir légal ou réglementaire de
surveiller les établissements de crédit, les entreprises d’investissement oules PSCD les APA
faisant ’objet d’une dérogation, ou les ARM faisant ’objet d’une dérogation, ainsi que,
le cas échéant, les compagnies financi¢res holding et les compagnies financicres holding
mixtes. Au Luxembourg la surveillance de ces entités reléve de la compétence de la CSSF ;

« banques centrales du Systéme européen de banques centrales (SEBC) » : les banques
centrales du SEBC au sens de I’article 4, paragraphe 1%, point 45) du réglement (UE)
n° 575/2013 du Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013 concernant les exigences
prudentlelles apphcables aux etabhssements de credlt et-aux-ent{:epnse&dAlwesﬂsse-

: : o 648 : : éenne et modifiant
le reglement (UE) n° 648/2012 (c1 apres, le « reglement (UE) n° 575/2013 ») ;

« compagnie financiere holding » : une compagnie financiere holding au sens de ’article 4,
paragraphe 1<, point 20) du réglement (UE) n° 575/2013 ;

« compagnie financiére holding mére au Luxembourg » : une compagnie financiére hol-
ding constituée au Luxembourg qui n’est pas elle-méme une filiale d’un établissement
agréé au Luxembourg ou d’une compagnie financiére holding ou compagnie financiére
holding mixte constituée au Luxembourg ;



6bquater)

6quinquies)

6sexies)

6sexies-1)

bsexies-2)

6septies)

6septies-1)
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« compagnie financic¢re holding mére dans 1’Union européenne » : une compagnie finan-
ciére holding meére dans 1I’Union au sens de I’article 4, paragraphe 1, point 31) du régle-
ment (UE) n°® 575/2013 ;

« compagnie financiére holding mixte » : une compagnie financiére holding mixte au sens
de Particle 4, paragraphe 1%, point 21)-du réglement (UE) n° 575/2013 Darticle 2
point 15, de la directive 2002/87/CE du Parlement européen et du Conseil du
16 décembre 2002 relative a la surveillance complémentaire des établissements de
crédit, des entreprises d’assurance et des entreprises d’investissement appartenant a
un conglomérat financier, et modifiant les directives 73/239/CEE, 79/267/CEE, 92/49/
CEE, 92/96/CEE, 93/6/CEE et 93/22/CEE du Conseil et les directives 98/78/CE et
2000/12/CE du Parlement européen et du Conseil (ci-apres, la « directive 2002/87/
CE »);

« compagnie financiére holding mixte mére au Luxembourg » : une compagnie financiére
holding mixte constituée au Luxembourg qui n’est pas elle-méme une filiale d’un établis-
sement agréé au Luxembourg ou d’une compagnie financiére holding ou compagnie
financiere holding mixte constituée au Luxembourg ;

« compagnie financiére holding mére dans un Etat membre » : une compagnie financiére
holding mére dans un Etat membre au sens de article 4, paragraphe 1%, point 30), du
réglement (UE) n® 575/2013 ;

« compagnie financiére holding mixte mére dans un Etat membre » : une compagnie
financiere holding mixte mére dans un Etat membre au sens de I’article 4, paragraphe 1¢,
point 32), du réglement (UE) n° 575/2013 ;

« compagnie financiére holding mixte mére dans I’Union européenne » : une compagnie
financiere holding mixte mére dans I’Union au sens de ’article 4, paragraphe ler, point
33) du réglement (UE) n°® 575/2013. ; Par dérogation a ce qui précéde, en ce qui
concerne les groupes d’entreprises d’investissement, une « compagnie financiére hol-
ding mixte mére dans I’Union européenne » est une entreprise mére d’un groupe
d’entreprises d’investissement qui est une compagnie financiére holding mixte au
sens de Darticle 2, point 15, de la directive 2002/87/CE ;

« compagnie holding d’investissement » : une compagnie holding d’investissement

6septies-2)

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

« compagnie holding d’investissement mére dans I’Union européenne » : une com-

6octies)

6nonies)

7)

pagnie holding d’investissement mére dans ’Union telle que définie a Darticle 4,
paragraphe 1€, point 57, du réglement (UE) 2019/2033 ;

« compagnie holding mixte » : une compagnie holding mixte au sens de I’article 4, para-
graphe 1 point 22) du réglement (UE) n°® 575/2013 ;

« conseil en investissement » : la fourniture de recommandations personnalisées a un
client, soit a la demande de ce client, soit a I’initiative de 1’établissement de crédit ou de
I’entreprise d’investissement, en ce qui concerne une ou plusieurs transactions portant sur
des instruments financiers ;

« contrOle » : un-contréle ausens-de article 4, paragraphe 1%, point 37) duréglement
(UE)-n°575/2013 le lien qui existe entre une entreprise mére et une filiale, tel qu’il

est décrit a Darticle 22 de la directive 2013/34/UE du Parlement européen et du
Conseil du 26 juin 2013 relative aux états financiers annuels, aux états financiers
consolidés et aux rapports y afférents de certaines formes d’entreprises, modifiant la
directive 2006/43/CE du Parlement européen et du Conseil et abrogeant les directives
78/660/CEE et 83/349/CEE du Conseil (ci-aprés, la « directive 2013/34/UE » ), ou
dans les normes comptables dont reléve un établissement de crédit ou une entreprise
d’investissement conformément au réglement (CE) n° 1606/2002 du Parlement euro-
péen et du Conseil du 19 juillet 2002 sur ’application des normes comptables inter-
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nationales, ou toute relation de méme nature entre une personne physique ou morale
et une entreprise ;

[...]

Tquinquies) « direction autorisée » : les personnes physiques qui exercent des fonctions exécutives

8)

9)

au sein d’un établissement de crédit, d’une entreprise d’investissement, d’un opéra-
teur de marché, ou d’un prestataire de services de communication de données au sens
de P’article 2, paragraphe 1%, point 36bis), du réglement (UE) n° 600/2014, et qui sont
responsables de sa gestion quotidienne a I’égard de I’organe de direction et rendent
des comptes a celui-ci en ce qui concerne cette gestion, y compris la mise en ceuvre
des politiques relatives a la distribution, par I’entreprise d’investissement et son
personnel, et le cas échéant, I’établissement de crédit et son personnel, de produits
ou de services d’investissement auprés des clients ;

« entreprise d’assurance » : toute entreprise d’assurance au sens de ’article 4, para-
graphe 1, point 5) du réglement (UE) n°® 575/2013. Est visée au Luxembourg toute per-
sonne dont 1’activité correspond a la définition de ’article 25, paragraphe 1, lettre ¢) de
la loi modifiée du 6 décembre 1991 sur le secteur des assurances ;

« entreprise d’investissement » : toute personne au sens de I’article 4, paragraphe (1),
point 1) de la direetive 2014/65/UE. directive 2014/65/UE du Parlement européen et
du Conseil du 15 mai 2014 concernant les marchés d’instruments financiers et modi-
fiant la directive 2002/92/CE et la directive 2011/61/UE (ci-apreés, la « directive

2014/65/UE »), a l’exclusnon des etablnssements de crédit ; Aquuxe—mbomagrLL&agxt

« entreprise d’investissement CRR » : une entreprise d’investissement au sens de

9bis-1)

I’article 4, paragraphe 1%, point 1, de la directive 2014/65/UE, qui reléve du champ

d’application de Particle 1¢¥, paragraphe 2 ou 5, du réglement (UE) 2019/2033, y

compris celles visées a ’article 57-1 de la présente loi ;

« entreprise d’investissement IFR » : une entreprise d’investissement au sens de

9bis-2)

I’article 4, paragraphe 1%, point 1, de la directive 2014/65/UE qui reléve du champ

d’application de ’article 1“, paragraphe 1%, du réglement (UE) 2019/2033 et qui

n’est pas une entreprise d’investissement CRR H

« entreprise d’investissement IFR non-PNI » : une entreprise d’investissement IFR

9bis-3)

qui ne remplit pas les conditions d’éligibilité en tant que petite entreprise d’investis-

sement non interconnectée énoncées a ’article 12, paragraphe 1%, du réglement (UE)

2019/2033 ;

« entreprise d’investissement mére au Luxembourg » : une entreprise d’investisse-

ment au Luxembourg qui fait partie d’un groupe d’entreprises d’investissement et

qui a comme filiale une entreprise d’investissement ou un établissement financier au

sens de Darticle 4, paragraphe 1¢, point 14, du réglement (UE) 2019/2033, ou qui

détient une participation dans une telle entreprise d’investissement ou un tel établis-

sement financier, et qui n’est pas elle-méme une filiale d’une autre entreprise d’in-




9bis-4)
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vestissementagréée dansun Etat membre oud’une compagnie holding d’investissement
ou compagnie financiére holding mixte constituée dans un Etat membre ;

« entreprise d’investissement mére dans I’Union européenne » : une entreprise

9ter)

10)

10bis)

11)

d’investissement mére dans ’Union telle que définie a I’article 4, paragraphe 1%,
point 56, du réglement (UE) 2019/2033 ;

« entreprise de pays tiers » : une entreprise qui, si son administration centrale ou son siége
statutaire était situé a I’intérieur de ’Union européenne, serait soit un établissement de
crédit fournissant des services d’investissement ou exercant des activités d’investissement,
soit une entreprise d’investissement ;

« entreprise de réassurance » : une entreprise de réassurance au sens de 1’article 4, para-
graphe 1%, point 6) du réglement (UE) n° 575/2013. Est visée au Luxembourg toute
personne dont ’activité correspond a la définition de ’article 25, paragraphe 1, lettre ii)
de la loi modifiée du 6 décembre 1991 sur le secteur des assurances ;

« entreprise de services auxiliaires » : une entreprise de-services-auxiliaires-au-sens-de
Particle 4, paragraphe 1%, point-18) du réglement (UE) n° 575/2013 dont ’activité
principale consiste en la détention ou la gestion d’immeubles, en la gestion de services
informatiques ou en une activité similaire ayant un caractére auxiliaire par rapport
a Pactivité principale d’un ou de plusieurs établissements de crédit, ou d’une ou de
plusieurs entreprises d’investissement ;

« entreprise mere » : une entreprise mere au sens de 1’article 4, paragraphe 1, point 15)
du reglement (UE) n° 575/2013 ;

11bis)

%L%M—p%ag@h&l*emté}dmglem&%&éﬁ&ﬂl%—a—apm

« établissement CRR » : un établissement de crédit ou une entreprise d’investisse-

11ter)

ment CRR ;

« établissement d’importance systémique » ou « EIS » : un établissement mére dans I’Union
européenne, une compagnie financiére holding mere dans I’Union européenne, une compa-
gnie financiere holding mixte mere dans I’Union européenne ou un établissement CRR dont
la défaillance ou le dysfonctionnement est susceptible d’entrainer un risque systémique ;

11quater)

« ¢établissement d’importance systémique mondiale » ou « EISm » : un établissement
d’importance systémique mondiale au sens de 1’article 4, paragraphe 1¢, point 133), du
réglement (UE) n°® 575/2013 ;

11quinquies) « établissement d’importance systémique mondiale non UE » ou « EISm non UE » : un

12)

13)

établissement d’importance systémique mondiale non UE au sens de I’article 4, para-
graphe 1, point 134), du réglement (UE) n° 575/2013 ;

« établissement de crédit » : un établissement de crédit au sens de ’article 4, paragraphe 1¢,

pomt 1) du reglement (UE) n° 575/2013 EsMse&au%uxembou%ﬁ&pmonne

credlt peuvent étre appelés 1nd1st1nctement etabllssements de crédit ou banques ;

« établissement financier » : un établissement financier au sens de 1’article 4, paragraphe 1¢,
pomt 26) du reglement (UE) n° 575/2013 ; Esta traiter comme ¢tablissement financier




13bis)

13ter)

13quater)

14)

15)

16)

17)

17bis)

18)

[...]

18sexies)

18sexies-1)
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« établissement mére au Luxembourg » : un établissement CRR agréé au Luxembourg qui
a comme filiale un établissement CRR ou un établissement financier, ou qui détient une
participation dans un tel établissement CRR ou un tel établissement financier, et qui n’est
pas lui-méme une filiale d’un autre établissement CRR agréé au Luxembourg ou d’une
compagnie financiére holding ou compagnie financiére holding mixte constituée au
Luxembourg ;

« établissement mere dans 1’Union européenne » : un établissement meére dans 1’Union au
sens de l’article 4, paragraphe 1%, point 29) du réglement (UE) n°® 575/2013 ;

« établissement mére dans un Etat membre » : un établissement mére dans un Etat membre
au sens de I’article 4, paragraphe 1, point 28), du réglement (UE) n° 575/2013 ;

« Etat membre » : un Etat membre de 1’Union européenne. Sont assimilés aux Etats
membres de 1’Union européenne les Etats parties a 1’Accord sur I’Espace économique
européen autres que les Etats membres de I’Union européenne, dans les limites définies
par cet accord et les actes y afférents ;

« Etat membre d’accueil » : I’Etat membre autre que 1’Etat membre d’origine dans lequel
un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement a une succursale ou fournit
des services et/ou exerce des activités prévus aux annexes [ et II ;

« Etat membre d’origine » : I’Etat membre dans lequel un établissement de crédit; ou une
entreprise d’investissement eu-un-PSCD est agréé ;

« exécution d’ordres pour le compte de clients » : le fait de conclure des accords d’achat ou
de vente d’un ou de plusieurs instruments financiers pour le compte de clients. L’exécution
d’ordres inclut la conclusion d’accords de vente d’instruments financiers émis par un éta-
blissement de crédit ou une entreprise d’investissement au moment de leur émission ;

« exigences spécifiques de liquidité » : les exigences spécifiques de liquidité au sens de
I’article 105 de la directive 2013/36/UE du Parlement européen et du Conseil du 26 juin
2013 concernant I’acces a I’activité des établissements de crédit et la surveillance pruden-
tlelle des etabhssements de credlt epde&entrepmes#mvest}ssementrmed;ﬁanpla

: i i CE , modi-
ﬁant la dlrectlve 2002/87/CE et abrogeant les dlrectlves 2006/48/CE et 2006/49/CE
(ci-apreés, la « directive 2013/36/UE » ) ;

« filiale » : une filiale au sens de 1’article 4, paragraphe 1%, point 16) du réglement (UE)
n°® 575/2013 ;

« gestion de portefeuille » : la gestion discrétionnaire et individualisée de portefeuilles
incluant un ou plusieurs instruments financiers, dans le cadre d’un mandat donné par le
client ;

« groupe » : un groupe tel que défini a I’article 2, point 11, de la directive 2013/34/

18sexies-2)

UE ;
« groupe d’entreprises d’investissement » : un groupe d’entreprises d’investissement

18sexies-1)

18septies)

[...]
21)

tel que défini a I’article 4, paragraphe 1%, point 25, du réglement (UE) 2019/2033 ;

18sexies-3) « groupe de pays tiers » : un groupe au sens de ’article 4, paragraphe 1¢, point
138), du réglement (UE) n° 575/2013 dont I’entreprise mére est établie dans un pays tiers ;

« instruments dérivés sur matiéres premicres agricoles » : les contrats dérivés portant sur
des produits énumérés a ’article 1°" et a ’annexe I, parties [ a XX et XXIV/1, du réglement
(UE) n° 1308/2013 du Parlement européen et du Conseil du 17 décembre 2013 portant
organisation commune des marchés des produits agricoles et abrogeant les réglements
(CEE) n® 922/72, (CEE) n° 234/79, (CE) n° 1037/2001 et (CE) n° 1234/2007 du Conseil,
dénommé ci-apres « réglement (UE) n°® 1308/2013 » ;

« liens étroits » : une situation dans laquelle au moins deux personnes physiques ou

morales sont liées par :

1. une participation, a savoir le fait de détenir, directement ou par voie de contrdle, au
moins 20 pour cent du capital ou des droits de vote d’une entreprise ;



[...]
26-1)

26-2)

26bis)

26ter)

26ter-1)
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2. un « contrdle », a savoir la relation entre une entreprise mere et une filiale, dans tous
les cas visés a I’article 22, paragraphes 1" et 2, de la directive 2013/34/UE duParlement
‘.!E"' a4 5"!. :.' | elative au ita nancie 2 H-C l

51m11a1re entre toute personne phy51que ou morale et une entreprlse toute filiale d’une
entreprise filiale étant également considérée comme une filiale de I’entreprise mére qui
est a leur téte ;

3. un lien permanent des deux ou de tous a la méme personne par une relation de contréle ;

« plate-forme de négociation » : une plate-forme de négociation au sens de 1’article 1,
point 43, de la loi du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers ;

« politique de rémunération neutre du point de vue du genre » : une politique de rémuné-
ration fondée sur le principe de 1’égalité des rémunérations entre travailleurs masculins et
travailleurs féminins pour un méme travail ou un travail de méme valeur ;

« portefeuille de négociation » : un-pertefeuille-de négociation-au-sens-de Particle 4,
paragraphe 1%, point 86)-du réglement (UE) n° 575/2013; toutes les positions sur

instruments financiers et matiéres premiéres détenues par un établissement de crédit
ou une entreprise d’investissement a des fins de négociation ou dans le but de couvrir
des positions détenues a des fins de négociation, conformément a ’article 104 du
réglement (UE) n°® 575/2013 en ce qui concerne les établissements CRR ;

« position de titrisation » : une position de titrisation au sens de 1’article 4, paragraphe 1,
point 62) du réglement (UE) n°® 575/2013 ;

« prestataire de services de communication de données » ou « PSCD » : un APA, un

[...]
27)
28)

28-1)

CTP ou un ARM ;

« professionnels du secteur financier » : les établissements de crédit et les PSF ;
« PSF » : le sigle PSF désigne I’ensemble formé par :

— les entreprises d’investissement visées a la sous-section 1 de la section 2 du chapitre 2
de la partie I ;

— les PSF spécialisés visés soit a la sous-section 2 de la section 2 du chapitre 2 de la
partie I soit a I’article 13 et ne rentrant pas dans les catégories visées aux premier et
troisiéme tirets de la présente définition ;

— les PSF de support visés a la sous-section 3 de la section 2 du chapitre 2 de la partie | ;

« respect du test de capitalisation du groupe » : le respect, par une entreprise meére

28bis)

[...]
30bis)

d’un groupe d’entreprises d’investissement IFR, des exigences de ’article 8 du régle-
ment (UE) 2019/2033 ;

« risque de liquidité » : risque de liquidité au sens de 1’article 86 de la directive 2013/36/
UE ;

« situation consolidée » : une situation consolidée au sens de ’article 4, paragraphe 1%,
point 47) du réglement (UE) n°® 575/2013 ;. Par dérogation a ce qui précéde, aux fins
de la partie III, chapitre 3bis, la « situation consolidée » est une situation consolidée
au sens de I’article 4, paragraphe 1%, point 11, du réglement (UE) 2019/2033 ;

32ter)

« sur base consolidée » : sur la base de la situation consolidée ;

32quater)

« sur base sous-consolidée » : sur base sous-consolidée au sens de I’article 4, para-
graphe 1% point 49) du réglement (UE) n° 575/2013 ;
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32quater-1) « systéeme multilatéral » : un systeme multilatéral au sens de I’article 1, point 51, de la
loi du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers ;

32quater-2) « technique de trading algorithmique a haute fréquence » : une technique de trading algo-
rithmique a haute fréquence au sens de ’article 1, point 52, de la loi du 30 mai 2018
relative aux marchés d’instruments financiers ;

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

32quinquies) « titrisation » : une titrisation au sens de 1’article 4, paragraphe 1, point 61) du réglement
(UE) n°® 575/2013 ;

[...]

Art. 1-1. Champ d’application.
[...]

(2) Elle ne s’applique pas :
[...]

¢) sanspréjudice des lettres-a), j)-oul), sans préjudice des lettres a), i), j) ou k), aux personnes
fournissant un service d’investissement ou exer¢ant une activité d’investissement consistant en la
négociation d’instruments financiers pour compte propre autres que des instruments dérivés sur
maticres premiéres, des quotas d’émission, ou des instruments dérivés sur ces derniers, et qui ne
fournissent aucun autre service d’investissement ou n’exercent aucune autre activité d’investisse-
ment en lien avec des instruments financiers autres que les instruments dérivés sur matiéres pre-
miéres, les quotas d’émission ou les instruments dérivés sur ces derniers, sauf si ces personnes :

(1) sont teneurs de marché ;

(i) sont membres ou participants d’un marché réglementé ou d’un MTF, d’une part, ou disposent
d’un accés ¢électronique direct a une plate-forme de négociation, d’autre part, a ’exception des
entités non financicéres qui exécutent des transactions sur une plate-forme de négociation dont
la contribution a la réduction des risques directement liés a 1’activité commerciale ou a I’activité
de financement de trésorerie de ces entités non financiéres ou de leurs groupes peut étre objec-
tivement mesurée ;

(ii1) appliquent une technique de trading algorithmique a haute fréquence ; ou
(iv) négocient pour compte propre lorsqu’elles exécutent les ordres de clients ;

[...]

PARTIE I : L’acces aux activités professionnelles du secteur financier.

Chapitre 1 : L’agrément des banques ou établissements
de crédit de droit luxembourgeois.

Section 1 : Dispositions d’application générale.

[...]

Art. 2. La nécessité d’un agrément.

(1) Aucune personne de droit luxembourgeois ne peut exercer I’activité d’établissement de crédit
sans étre en possession d’un agrément écrit du Ministre ayant dans ses attributions la Commission de
surveillance du secteur financier.

(2) Nul ne peut étre agréé a exercer 1’activité d’établissement de crédit soit sous le couvert d’une
autre personne, soit comme personne interposée pour I’exercice de cette activité.

(3) Nul autre qu’un établissement de crédit, dont 1’activité comporte 1’octroi de crédits pour son
propre compte, ne peut exercer a titre professionnel 1’activité de réception de dépots ou d’autres fonds
remboursables du public. Cette interdiction ne s’applique ni a la réception de dépdts ou d’autres fonds
remboursables par I’Etat, par les communes ou par des organismes publics internationaux dont un ou
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plusieurs Etats membres sont membres, ni aux cas visés expressément par les législations nationale ou
communautaire, a condition que ces activités soient soumises a des réglementations et contréles visant
a la protection des déposants et des investisseurs et applicables a ces cas.

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

Art. 2-1. Exigences spécifiques pour I’agrément des entreprises visées a Darticle 4, paragraphe 1%,
point 1, lettre b), du réglement (UE) n° 575/2013.

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

1. la moyenne de I’actif total mensuel, calculée sur une période de douze mois consécutifs, atteint
ou dépasse 30 milliards d’euros ; ou

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

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

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

Art. 3. La procédure d’agrément.

[...]

(7) Sans préjudice de la section 3 du présent chapitre, du chapitre 2 du titre I de la loi du
10 novembre 2009 relative aux services de paiement, et des articles 20, paragraphe 2, et 32, para-

graphe 2, de la loi du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers et-de Particle 29-8,
paragraphe 2, de la présente loi, les établissements de crédit agréés au Luxembourg sont de plein

droit autorisés :
— a exercer 1’ensemble des activités énumérées a I’annexe I,

— a fournir I’ensemble des services d’investissement et a exercer I’ensemble des activités d’investis-
sement énumérés a la section A de 1’annexe 1I,

— a fournir I’ensemble des services auxiliaires énumérés a la section C de I’annexe II, et
5 f el ble.d . Srés al? I ionD
5 5
— a exercer toute autre activité relevant du champ d’application de la présente loi.

[...]

Art. 11. Le retrait de I'agrément.

(1) L’agrément peut étre retiré si les conditions pour son octroi ne sont plus remplies.

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

[...]
Chapitre 2 : L’agrément des PSF.

Section 1 : Dispositions générales.

[...]

Art. 15. La procédure d’agrément.

(1) L’agrément est accordé sur demande écrite et aprés instruction par la CSSF portant sur les

conditions exigées par la présente loi. Lorsque les-services-offerts-oules-activités-exercéespar-le

I3
O

(2) La durée de I’agrément est illimitée.

Lorsque I’agrément est accordé, le PSF peut immédiatement commencer son activité.

(3) Dans I’agrément d’une entreprise d’investissement sont spécifiés les services ou activités d’in-
vestissement visés a la section A de I’annexe II qu’elle est autorisée a fournir ou a exercer. L’agrément
peut couvrir en outre un ou plusieurs des services auxiliaires visés a la section C de I’annexe II et un
ou plusieurs des services énumérés-al’annexe I, section D d’un APA, d’un ARM ou d’un CTP au
sens de D’article 2, paragraphe 1% point 35, du réglement (UE) n°® 600/2014, en vertu de I’arti-
cle 27ter, paragraphe 2, dudit réglement. L’agrément en tant qu’entreprise d’investissement ne peut
pas étre accordé pour la seule prestation de services auxiliaires.

(4) Doit faire I’objet d’une consultation préalable par la CSSF des autorités compétentes concernées
des Etats membres chargées de la surveillance des entreprises d’investissement, des établissements de
crédit, des entreprises d’assurance ou des sociétés de gestion d’OPCVM, I’agrément d’une entreprise
d’investissement qui est :

— une filiale d’une entreprise d’investissement, d’un opérateur de marché, d’un établissement de crédit,
d’une entreprise d’assurance ou d’une société de gestion d’OPCVM agréés dans 1’Union euro-
péenne, ou

— une filiale de I’entreprise mére d’une entreprise d’investissement, d’un établissement de crédit, d’une
entreprise d’assurance ou d’une société de gestion d’OPCVM agréés dans 1’Union européenne, ou

— controlée par les mémes personnes physiques ou morales qu’une entreprise d’investissement, qu’un
établissement de crédit, qu'une entreprise d’assurance ou qu’une société de gestion d’OPCVM
agréés dans I’Union européenne.

La CSSF consulte les autorités compétentes concernées des Etats membres chargées de la surveil-
lance des établissements de crédit ou des entreprises d’assurance avant I’octroi d’un agrément a un
opérateur de marché qui est, selon le cas :

1. une filiale d’un établissement de crédit ou d’une entreprise d’assurance agréé dans 1’Union
européenne ;

2. une filiale de I’entreprise mére d’un établissement de crédit ou d’une entreprise d’assurance agréé
dans I’Union européenne ;

3. contrdlée par la méme personne physique ou morale qu’un établissement de crédit ou une entreprise
d’assurance agréé dans 1’Union européenne.

La CSSF consulte ces autorités compétentes en particulier aux fins d’évaluer la qualité des action-
naires et I’honorabilité et la qualification professionnelles des dirigeants de 1’entité requérant 1’agré-
ment, lorsque I’actionnaire est ['une des entreprises visées a ’alinéa 1° ou 2 ou que les dirigeants
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associés a la gestion de I’entité requérante participent également a celle de I’'une des entreprises visées
al’alinéa 1 ou 2. A cette fin, la CSSF et les autorités compétentes concernées se communiquent toutes
informations utiles tant au moment de ’agrément que subséquemment pour le contréle du respect
continu des conditions d’agrément.

(5) La demande d’agrément doit étre accompagnée de tous les renseignements nécessaires a son
appréciation, ainsi que d’un programme d’activités indiquant le genre et le volume des opérations
envisagées et la structure administrative et comptable.

(6) Un agrément octroyé par la CSSF, aprés instruction du dossier par elle, est requis avant toute
modification de I’objet, de la dénomination ou de la forme juridique, ainsi que pour la création ou
I’acquisition de filiales au Luxembourg et de filiales et de succursales a 1’étranger, sans préjudice de
I’application de I’article 33. Un agrément est requis dans le chef de toute entreprise d’investissement
avant d’étendre son activité a d’autres services ou activités d’investissement, a d’autres services auxi-
liaires ou a un ou plusieurs des services visés-a L annexe Il section D d’un APA, d’un ARM ou d’un
CTP au sens de Particle 2, paragraphe 1%, point 35, du réglement (UE) n° 600/2014, en vertu de
I’article 27ter, paragraphe 2, dudit réglement, non couverts par son agrément initial.

(7) La décision prise sur une demande d’agrément doit étre motivée et notifiée au demandeur dans
les six mois de la réception de la demande ou, si celle-ci est incompléte, dans les six mois de la récep-
tion des renseignements nécessaires a la décision. Il est en tout cas statué dans les douze mois de la
réception de la demande, faute de quoi I’absence de décision équivaut a la notification d’une décision
de refus. La décision peut étre déférée, dans le délai d’un mois sous peine de forclusion, au tribunal
administratif, qui statue comme juge du fond.

(8) L’application des dispositions du présent article doit le cas échéant étre adaptée a 1’existence de
mesures décidées par les autorités de I’Union européenne et imposant une limitation ou une suspension
des décisions sur les demandes d’agrément déposées par des établissements de pays tiers.

(9) Les PSF se conforment en permanence aux conditions de 1’agrément initial et signalent a la
CSSF toute modification importante des conditions de 1’agrément initial.

La CSSF se dote des procédures appropriées pour controler que les PSF respectent 1’obligation
prévue a I’alinéa 1°.

La CSSF controle les activités des PSF afin de veiller au respect des dispositions relatives aux
conditions d’exercice de leurs activités.

[...]

Art. 17. L’administration centrale et l'infrastructure.

(1) L’agrément pour un demandeur qui est une personne morale est subordonné a la justification de
I’existence au Luxembourg de I’administration centrale et du si¢ge statutaire du demandeur. L’agrément
pour un demandeur qui est une personne physique est subordonné a la justification que cette personne
exerce effectivement son activité au Luxembourg et y a son administration centrale.

(1bis) Une entreprise d’investissement doit disposer d’un solide dispositif de gouvernance interne,
comprenant notamment une structure organisationnelle claire avec un partage des responsabilités qui
soit bien défini, transparent et cohérent, des processus efficaces de détection, de gestion, de contrdle
et de déclaration des risques auxquels elle est ou pourrait étre exposée ou des risques qu’elle fait
peser ou pourrait faire peser sur d’autres, des mécanismes adéquats de contrdle interne, y compris
des procédures administratives et comptables saines ainsi que des mécanismes de contrdle et de sécurité
de ses systémes informatiques.

Les mécanismes de contrdle interne et les procédures administratives et comptables visés au premier
alinéa du présent paragraphe permettent de vérifier a tout moment que 1’entreprise d’investissement
CRR respecte le réglement (UE) 2019/2033, ou, le cas échéant, le réeglement (UE) n° 575/2013, la
présente loi et les mesures prises pour leur exécution. A cet effet, les entreprises d’investissement
communiquent a la CSSF, sur demande, toutes les informations nécessaires pour évaluer le res-
pect par elles desdites dispositions.




104

Pour les-entreprises-d’investissement CRR, Pour les entreprises d’investissement CRR et les

entreprises d’investissement IFR non-PNI, selon les modalités décrites a ’article 38-15, para-
graphes 2 et 3, les mécanismes adéquats de contrdle interne visés a 1’alinéa précédent comprennent
des politiques et pratiques de rémunération permettant et promouvant une gestion saine et efficace des
risques. Ces politiques et pratiques de rémunération sont neutres du point de vue du genre.

Le dispositif de gouvernance interne, les processus, les procédures et les mécanismes visés au présent
article sont exhaustifs, proportionnés et adaptés a la nature, a 1’échelle et a la complexité des risques
inhérents au modéle d’entreprise et aux activités de I’entreprise d’investissement.

Lors de I’instauration des dispositifs visés a I’alinéa 1% par des entreprises d’investissement
IFR non-PNI, les critéres énoncés aux articles 38-20, 38-21, 38-22, 38-23, 59quater et S9quinquies
sont pris en compte.

(2) Lentreprise d’investissement doit satisfaire aux exigences organisationnelles définies a 1’arti-
cle 37-1 pour les services d’investissement fournis et/ou les activités d’investissement exercées, ainsi
que pour les services auxiliaires fournis tels que visés a la section C de 1’annexe II. Une entreprise
d’investissement exploitant un MTF ou un OTF au Luxembourg doit en outre satisfaire aux exigences
de I’article 22 ou 34 de la loi du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers.

Un PSF autre qu’une entreprise d’investissement doit justifier d’une bonne organisation administra-
tive et comptable ainsi que de procédures de contrdle interne adéquates. L’organisation administrative
et comptable et les procédures de contrdle interne sont exhaustives et adaptées a la nature, a 1’échelle
et a la complexité des activités d’un PSF autre qu’une entreprise d’investissement.

Art. 18. L’actionnariat.

Art. 19. L’honorabilité et ['expérience professionnelles.

[...]

(3) Dans le cas d’un agrément accorde a une personne morale les personnes Vlsees au paragraphe 2
do1vent étre au moms a deux. :

Art. 20. Les assises financieres et les avoirs propres.

(1) L’agrément pour toute activité professionnelle du secteur financier, al2exelusion-des PSCD,-qui
exclut que le demandeur aura la gestion de fonds de tiers, est subordonné a la justification d’un capital
social souscrit et libéré d’une valeur de 50.000 euros au moins lorsque le requérant est une personne
morale ou d’avoirs propres d’une valeur de 50.000 euros au moins lorsque le requérant est une personne
physique.

(2) L’agrément pour toute activité professionnelle du secteur financier, qui implique que le deman-
deur aura la gestion de fonds de tiers, est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et
libéré d’une valeur de 125.000 euros au moins.

(3) En cas de cumul de plusieurs statuts de PSF, le requérant doit disposer d’un capital social souscrit
et libéré ou d’avoirs propres correspondant au moins au montant du capital souscrit et libéré ou des
avoirs propres le plus ¢levé requis parmi les différents statuts concernés.



(3bis) Le capital social souscrit et libéré d’une entreprise d’investissement doit en outre étre

constitué conformément a P’article 9 du réglement (UE) 2019/2033.

(4) Le capital social souscrit et libéré dans le cas d’une personne morale, et les avoirs propres dans
le cas d’une personne physique, sont a maintenir a disposition permanente du PSF et a investir dans
son intérét propre.

(5) Les avoirs propres d’un PSF agréé en tant que personne physique ne peuvent devenir inférieurs
au montant des avoirs propres exigé par la loi. Les assises financiéres d’un PSF agréé en tant que
personne morale ne peuvent devenir inférieures au montant du capital social souscrit et libéré exigé
par la loi. Si les avoirs propres ou les assises financieres viennent a diminuer en dessous de ce montant,
la CSSF peut, lorsque les circonstances le justifient, accorder un délai limité pour que le PSF régularise
sa situation ou cesse ses activités.

Par assises financiéres au sens du présent paragraphe, il y a lieu d’entendre le capital social souscrit
et libéré, les primes d’émission y relatives, les réserves légalement formées, les résultats reportés
déduction faite de la perte éventuelle de 1’exercice en cours. Ne sont pas pris en compte un emprunt
subordonné ou le bénéfice de I’exercice en cours.

(6) Par avoirs propres au sens du présent article et-des-articles24-et24-1, il y a licu d’entendre le
patrimoine net du requérant personne physique.

Section 2 : Dispositions particuliéres a certaines catégories de PSF.

Sous-section 1 : Les entreprises d’investissement.
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Art. 24-1. Réception et transmission d’ordres portant sur un ou plusieurs instruments financiers.

(1) ’agrément d’une entreprise d’investissement pour la fourniture de tout service d’inves-
tissement ou I’exercice de toute activité d’investissement visé a I’annexe II, section A, point 1, ne
peut &tre accordé qu’a des personnes morales.

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

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

(2) Dactivité visée a I’annexe 11, section A, point 1, comprend la mise en relation de deux ou
plusieurs parties permettant ainsi la réalisation d’une transaction entre ces parties.

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

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

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

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

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

Art. 24-3. Négociation pour compte propre.

(1) L’agrément pour la fourniture de tout service d’investissement ou ’exercice de toute acti-
vité d’investissement visé a I’annexe II, section A, point 3, ne peut étre accordé qu’a des personnes
morales et est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de
750.000 euros au moins.

(2) Une entreprise d’investissement agréée pour exercer ’activité visée au paragraphe 1< est
de plein droit autorisée a exercer également les activités visées aux articles 24-1, 24-2, 24-4
et 24-5. Lorsqu’elle entend exercer une ou plusieurs de ces activités, elle en informe au préalable
la CSSF.

Art. 24-4. Gestion de portefeuille.

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

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

Il est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de
150.000 euros au moins, lorsque I’entreprise d’investissement est autorisée a détenir des fonds
ou des titres appartenant a ses clients.
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(2) Seules les entreprises d’investissement agréées pour exercer I’activité visée au paragraphe 1¢£
peuvent porter I’appellation « gérant de fortune ».

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

Art. 24-5. Conseil en investissement.

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

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

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

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

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

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

Art. 24-7. Placement d’instruments financiers sans engagement ferme.

L’agrément d’une entreprise d’investissement pour la fourniture de tout service d’investisse-
ment ou ’exercice de toute activité d’investissement visé a I’annexe II, section A, point 7, ne peut
étre accordé qu’a des personnes morales.

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

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

Art. 24-8. Exploitation d’un MTF.

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

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

Art. 24-9. Exploitation d’un OTF.

(1) L’agrément pour la fourniture de tout service d’investissement ou I’exercice de toute acti-
vité d’investissement visé a ’annexe 11, section A, point 9, ne peut étre accordé qu’a des personnes
morales et est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de
150.000 euros au moins.

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

(2) Les opérateurs de marché au sens de ’article 1%, point 23-2, sont de plein droit autorisés
a exploiter un OTF au Luxembourg, a condition qu’ils respectent les dispositions visées au
titre 11, chapitre 1%, de la directive 2014/65/UE.

Sous-section 2 : Les PSF spécialisés.

Sous-section 3 : Les PSF de support.

Art. 29-1. Les agents de communication a la clienteéle.

(1) Sont agents de communication a la clientele, les professionnels dont 1’activité consiste dans la
prestation, pour compte d’établissements de crédit, de PSF, d’établissements de paiement, d’établisse-
ments de monnaie ¢électronique, d’entreprises d’assurance, d’entreprises de réassurance, de fonds de
pension, d’OPC, de FIS, de sociétés d’investissement en capital a risque et d’organismes de titrisation
agréés, de fonds d’investissement alternatifs réservés, de droit luxembourgeois ou de droit étranger,
un ou plusieurs des services suivants :

— la confection, sur support matériel ou électronique, de documents a contenu confidentiel, a destina-
tion personnelle de clients d’établissements de crédit, de PSF, d’établissements de paiement, d’éta-
blissements de monnaie électronique, d’entreprises d’assurance, d’entreprises de réassurance, de
cotisants, affiliés ou bénéficiaires de fonds de pension et d’investisseurs dans des OPC, FIS, sociétés
d’investissement en capital a risque, et organismes de titrisation agréés et fonds d’investissement
alternatifs réservés ;

— I’archivage ou la destruction des documents visés au tiret précédent ;

— la communication aux personnes visées au premier tiret, de documents ou d’informations relatifs a
leurs avoirs ainsi qu’aux services offerts par le professionnel en cause ;

— la consolidation, sur base d’un mandat exprés donné par les personnes visées au premier tiret, des
positions qu’elles détiennent auprés de différents professionnels financiers, sans préjudice des
dispositions de la loi modifiée du 10 novembre 2009 relative aux services de paiement.

(2) L’agrément pour I’activité d’agent de communication a la clientéle ne peut étre accordé qu’a des
personnes morales. Il est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur
de 50.000 euros au moins.

Art. 29-2. Les agents administratifs du secteur financier.

(1) Sont agents administratifs du secteur financier, les professionnels dont I’activité consiste a effec-
tuer pour compte d’établissements de crédit, PSF, établissements de paiement, établissements de mon-
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naie électronique, OPC, fonds de pension, FIS, sociétés d’investissement en capital a risque, organismes
de titrisation agréés, fonds d’investissement alternatifs réservés, entreprises d’assurance ou entreprises
de réassurance de droit luxembourgeois ou de droit étranger, dans le cadre d’un contrat de sous-trai-
tance, des services administratifs qui sont inhérents a 1’activité professionnelle du donneur d’ordre.

Le présent statut ne vise pas les prestations techniques qui ne sont pas susceptibles d’avoir un impact
sur 1’activité professionnelle du donneur d’ordre.

(2) L’agrément pour I’activité d’agent administratif du secteur financier ne peut étre accordé qu’a
des personnes morales. Il est subordonné a la justification d’un capital social souscrit et libéré¢ d’une
valeur de 125.000 euros au moins.

(3) Les agents administratifs du secteur financier sont de plein droit autorisés a exercer également
I’activité d’agent de communication a la clientéle.




Art. 29-3. Les opérateurs de systemes informatiques et de réseaux de communication du secteur

financier.

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

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

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

(2) Les opérateurs de systémes informatiques et de réseaux de communication du secteur
financier sont habilités a effectuer également la mise en place et la maintenance des systémes
informatiques et réseaux de communication visés au paragraphe 1%

(3) L’agrément pour P’activité d’opérateur de systémes informatiques et de réseaux de com-
munication du secteur financier ne peut étre accordé qu’a une personne morale. Il est subordonné
a la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de 125.000 euros au moins.

Art. 29-5. Les prestataires de services de déematérialisation du secteur financier.

(1) Sont prestataires de services de dématérialisation du secteur financier, les prestataires de services
de dématérialisation ou de conservation au sens de la loi du 25 juillet 2015 relative a ’archivage élec-
tronique qui sont en charge de la dématérialisation de documents pour compte d’établissements de
crédit, PSF, établissements de paiement, établissements de monnaie électronique, OPC, FIS, sociétés
d’investissement en capital a risque, fonds de pension, organismes de titrisation agréés, fonds d’inves-
tissement alternatifs réservés, entreprises d’assurance ou entreprises de réassurance, de droit luxem-
bourgeois ou de droit étranger.

(2) L’agrément pour 1’activité de prestataire de services de dématérialisation du secteur financier ne
peut étre accordé qu’a des personnes morales. Il est subordonné a la justification d’un capital social
souscrit et libéré d’une valeur de 50.000 euros au moins.

(3) La CSSF et 'ILNAS collaborent aux fins de 1’accomplissement de leurs missions respectives
de surveillance des prestataires de services de dématérialisation du secteur financier.

Art. 29-6. Les prestataires de services de conservation du secteur financier.

(1) Sont prestataires de services de conservation du secteur financier, les prestataires de services de
dématérialisation ou de conservation au sens de la loi du 25 juillet 2015 relative a I’archivage électro-
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nique qui sont en charge de la conservation de documents numériques pour compte d’établissements
de crédit, PSF, établissements de paiement, établissements de monnaie électronique, OPC, FIS, sociétés
d’investissement en capital a risque, fonds de pension, organismes de titrisation agréés, fonds d’inves-
tissement alternatifs réservés, entreprises d’assurance ou entreprises de réassurance, de droit luxem-
bourgeois ou de droit étranger.

(2) L’agrément pour I’activité de prestataire de services de conservation du secteur financier ne peut
étre accordé qu’a des personnes morales. Il est subordonné a la justification d’un capital social souscrit
et libéré d’une valeur de 125.000 euros au moins.

(3) La CSSF et I'ILNAS collaborent aux fins de I’accomplissement de leurs missions respectives
de surveillance des prestataires de services de conservation du secteur financier.

(4) Ne relevent pas du présent article les activités de simple stockage de données qui ne consistent
pas a conserver une copie a valeur probante ou un original numérique au sens de la loi précitée du
25 juillet 2015 en garantissant son intégrité.
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Chapitre 2bis : Dispositions particuliéres aux APA et aux ARM

Art. 29-7. Procédure d’agrément.

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

Aucune personne de droit luxembourgeois ne peut prester I’activité d’'un ARM faisant I’objet
d’une dérogation, tel que défini a ’article 1¢*, point 1sexies, sans étre en possession d’un agrément

écrit de la CSSF conformément au titre IVbis du réglement (UE) n° 600/2014.

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

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

(2) Les APA faisant ’objet d’une dérogation et les ARM faisant I’objet d’une dérogation se
conforment en permanence aux conditions de I’agrément initial et signalent a la CSSF toute
modification importante des conditions de I’agrément initial.
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La CSSF se dote des procédures appropriées pour controler que les APA faisant I’objet d’une
dérogation et que les ARM faisant I’objet d’une dérogation respectent I’obligation prévue a
I’alinéa 1¢.

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

(1) Les APA faisant I’objet d’une dérogation et les ARM faisant I’objet d’une dérogation
mettent en place des procédures appropriées, permettant a leur personnel de signaler en interne,
par une filiere spécifique, indépendante et autonome, les violations potentielles ou avérées de la
présente loi, du réglement (UE) n° 600/2014 ou des mesures prises pour leur exécution.

(2) Les procédures visées au paragraphe 1¢* comprennent au moins :

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

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

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

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

La transmission a un APA ou 2 un ARM de données conformément aux articles 20, 21 et 26 du
réglement (UE) n° 600/2014 ne constitue pas une violation de I’obligation au secret professionnel.

Chapitre 3 : L’agrément pour 1’établissement de succursales
et pour la libre prestation de services au Luxembourg par des
établissements de crédit ou des PSF, de droit étranger.

[...]

Art. 32. Etablissements de crédit de pays tiers et PSF de droit étranger autres que des entreprises
d’investissement.

(1) Sans préjudice de I’article 32-1, les établissements de crédit de pays tiers, pour leurs activités
bancaires, ainsi que les PSF de droit étranger autres que des entreprises d’investissement, qui désirent
établir une succursale au Luxembourg, sont soumis aux mémes régles d’agrément que les établisse-
ments de crédit et les autres professionnels de droit luxembourgeois respectivement visés par les
chapitres 1 et 2 de la présente partie.

(2) Aux fins de I’application du paragraphe précédent, le respect des conditions requises pour 1’agré-
ment est apprécié dans le chef de 1’établissement étranger.

(3) L’agrément pour une activité impliquant que le demandeur aura la gestion de fonds de tiers, ne
peut étre accordé qu’a des succursales de sociétés de droit étranger, si ces sociétés sont dotées de fonds
propres distincts du patrimoine de leurs associés. La succursale doit en outre avoir a sa disposition
permanente un capital de dotation ou des assises financieres équivalentes a celles exigées de la part
d’une personne de droit luxembourgeois exer¢ant la méme activité.

(4) L’exigence de I’honorabilité et de I’expérience professionnelles est étendue aux responsables de
la succursale. Celle-ci doit en outre, au lieu de la condition relative a I’administration centrale, justifier
d’une infrastructure administrative adéquate au Luxembourg.
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(4bis) Une succursale d’un établissement de crédit ayant son administration centrale dans un pays
tiers communique au moins une fois par an a la CSSF les informations suivantes :

a) le total de I’actif correspondant aux activités de la succursale agréée au Luxembourg ;

b) des informations sur les actifs liquides dont la succursale dispose, y compris la disponibilité¢ d’actifs
liquides en monnaies des Etats membres ;

¢) le montant des fonds propres dont la succursale dispose ;
d) les dispositifs de protection des dépots a la disposition des déposants de ladite succursale ;
e) les dispositifs de gestion des risques ;

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

) les plans de redressement concernant la succursale ; et

h) toute autre information que la CSSF estime nécessaire pour permettre un suivi complet des activités
de la succursale.

(4ter) La surveillance des succursales visées au paragraphe 1< est effectuée par la CSSF.

(5) Sans préjudice de ’article 32-1 de la présente loi et du titre VIII du réglement (UE) n° 600/2014,
les personnes visées au paragraphe 1° qui sont originaires d’un pays tiers et qui ne sont pas établis au
Luxembourg, mais qui y viennent occasionnellement et passagerement, notamment pour y recueillir
des dépdts ou d’autres fonds remboursables du public ainsi que pour y prester tout autre service relevant
de la présente loi, doivent étre en possession d’un agrément du Ministre ayant dans ses attributions la
CSSF. L’obtention de 1’agrément au Luxembourg est soumise a la condition que les personnes visées
au paragraphe 1°" originaires d’un pays tiers soient, dans leur Etat d’origine, soumises & des régles
d’agrément et de surveillance équivalentes a celles de la présente loi.

(6) Aux fins de I’application du paragraphe précédent, le respect des conditions requises pour 1’agré-
ment est apprécié dans le chef de 1’établissement étranger.

Art. 32-1. Entreprises de pays tiers fournissant des services d’investissement ou exercant des acti-
vités d’investissement.

(1) Sans préjudice du titre VIII du réglement (UE) n°® 600/2014, les entreprises de pays tiers qui
désirent fournir au Luxembourg des services d’investissement ou exercer des activités d’investissement
et proposer des services auxiliaires a des contreparties ¢ligibles et a des clients professionnels au sens
de I’annexe III, section A, peuvent établir une succursale au Luxembourg et sont soumises aux mémes
régles d’agrément que les établissements de crédit et les entreprises d’investissement de droit luxem-
bourgeois et respectent les dispositions de 1’article 32, paragraphes 2 a 4. La succursale de I’entreprise
de pays tiers agréée conformément au présent alinéa respecte ’article 35, paragraphe 4, et satisfait, le
cas échéant, aux obligations énoncées aux articles 22 et 23, a ’article 24, paragraphe 1%, aux articles 26,
27, 34 et 35, a I’article 36, paragraphe 1, et aux articles 37, 39 et 60, de la loi du 30 mai 2018 relative
aux marchés d’instruments financiers et aux obligations énoncées aux articles 3 a 26 du réglement
(UE) n° 600/2014, ainsi qu’aux obligations découlant des mesures adoptées en vertu de ceux-ci. La
succursale de I’entreprise de pays tiers est placée sous la surveillance de la CSSF. La CSSF peut
demander aux succursales d’entreprises de pays tiers agréées conformément au présent alinéa toutes
les informations dont elle a besoin pour vérifier que ces succursales se conforment aux exigences du
présent alinéa. Les informations a fournir par ces succursales sont les mémes que celles que la CSSF
exige a cette fin des établissements de crédit et entreprises d’investissement agréés au Luxembourg.
La CSSF est habilitée a examiner les dispositions mises en place par les succursales d’entreprises de
pays tiers et a exiger leur modification, lorsqu’une telle modification est nécessaire pour lui permettre
de faire appliquer les exigences du présent alinéa, pour ce qui est des services fournis et des activités
exercées par la succursale au Luxembourg.

En I’absence d’une décision d’équivalence de la Commission européenne prise conformément a
I’article 47, paragraphe 1¢, du réeglement (UE) n° 600/2014, ou lorsqu’une telle décision a été adoptée
mais n’est plus en vigueur ou qu’elle ne vise pas les services ou activités concernés, une entreprise
de pays tiers peut également fournir au Luxembourg des services d’investissement ou exercer des
activités d’investissement et proposer des services auxiliaires a des contreparties ¢éligibles et a des
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clients professionnels au sens de 1’annexe III, section A, a condition qu’elle soit autorisée dans sa
juridiction a fournir les services d’investissement et a exercer les activités d’investissement qu’elle
souhaite offrir au Luxembourg, qu’elle soit soumise a une surveillance et a des régles d’agrément que
la CSSF juge équivalentes a celles de la présente loi et que la coopération entre la CSSF et ’autorité
de surveillance de cette entreprise soit assurée.

(2) Les entreprises de pays tiers qui désirent fournir au Luxembourg des services d’investissement
ou exercer des activités d’investissement et proposer des services auxiliaires a des clients de détail ou
a des clients professionnels au sens de I’annexe 111, section B, sont tenues d’établir une succursale au
Luxembourg. Elles sont soumises aux mémes régles d’agrément que les établissements de crédit et les
entreprises d’investissement de droit luxembourgeois et respectent les dispositions de 1’article 32,
paragraphes 2 a 4. L’agrément est en outre soumis aux conditions suivantes :

1. la fourniture de services pour laquelle I’entreprise de pays tiers demande 1’agrément est sujette a
agrément et surveillance dans le pays tiers dans lequel elle est établie, et I’entreprise demandeuse
est diment agréée en tenant pleinement compte des recommandations du GAFI dans le cadre de la
lutte contre le blanchiment de capitaux et le financement du terrorisme ;

2. des mécanismes de coopération, prévoyant notamment des dispositions concernant les échanges
d’informations en vue de préserver 1’intégrité du marché et de protéger les investisseurs, sont en
place entre la CSSF et les autorités de surveillance compétentes du pays tiers dans lequel est établie
I’entreprise demandeuse ;

3. la succursale respecte les exigences de capital initial prévues dans les régles d’agrément ;

4. une ou plusieurs personnes sont nommeées responsables de la gestion de la succursale et satisfont
aux exigences énoncées a I’article 19, paragraphe 1bis, a ’article 38, paragraphe 4, et aux articles 38-1,
38-2 et 38-8 ;

5. le pays tiers dans lequel est établie 1’entreprise demandeuse a signé avec le Luxembourg un accord
parfaitement conforme aux normes énoncées a I’article 26 du modeéle OCDE de convention fiscale
concernant le revenu et la fortune et garantissant un échange efficace de renseignements en matiére
fiscale, y compris, le cas échéant, des accords multilatéraux dans le domaine fiscal ;

6. la succursale participe au Systéme d’indemnisation des investisseurs Luxembourg prévu a I’article 156
de la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a la défaillance des établissements de crédit et de
certaines entreprises d’investissement.

L’agrément est accordé sur demande écrite et apres instruction par la CSSF. L’entreprise demandeuse
fournit a la CSSF les informations suivantes :

1. le nom de I’autorité chargée de sa surveillance dans le pays tiers concerné en précisant, si la sur-
veillance est assurée par plusieurs autorités, les domaines de compétence respectifs de celles-ci ;

2. tous les renseignements utiles relatifs a I’entreprise demandeuse, y compris le nom, la forme juri-
dique, le si¢ge statutaire, ’adresse, les membres de 1’organe de direction et les actionnaires concer-
nés, et un programme d’activité mentionnant les services ou activités d’investissement et les services
auxiliaires qu’elle entend fournir ou exercer, ainsi que la structure organisationnelle de la succursale,
y compris une description de 1’éventuelle externalisation a des tiers de fonctions essentielles
d’exploitation ;

3. le nom des personnes chargées de la gestion de la succursale et les documents pertinents démontrant
que les exigences prévues a ’article 19, paragraphe lbis, a I’article 38, paragraphe 4, et aux
articles 38-1, 38-2 et 38-8, sont respectées ;

4. les informations relatives au capital initial de la succursale.

L’agrément n’est délivré que lorsque la CSSF s’est assurée que les conditions prévues a I’alinéa 1
sont remplies et que la succursale de ’entreprise de pays tiers sera en mesure de se conformer aux
dispositions visées a-lalinéa4 aux alinéas 4 et 6. La décision prise sur une demande d’agrément est
notifiée a I’entreprise demandeuse, dans les six mois suivant la soumission d’une demande compléte,
faute de quoi I’absence de décision équivaut a la notification d’une décision de refus.

La succursale de ’entreprise de pays tiers agréée conformément au présent paragraphe respecte
I’article 35, paragraphe 4, et satisfait, le cas échéant, aux obligations énoncées aux articles 22 et 23, a
I’article 24, paragraphe 1%, aux articles 26, 27, 34 et 35, a ’article 36, paragraphe 1, et aux articles 37,
39 et 60, de la loi du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers et aux obligations
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énoncées aux articles 3 a 26 du réglement (UE) n° 600/2014, ainsi qu’aux obligations découlant des
mesures adoptées en vertu de ceux-ci. La succursale de I’entreprise de pays tiers est placée sous la
surveillance de la CSSF.

La CSSF peut demander aux succursales d’entreprises de pays tiers agréées conformément au pré-
sent paragraphe toutes les informations dont elle a besoin pour vérifier que ces succursales se confor-
ment aux exigences de 1’alinéa 4. Les informations a fournir par ces succursales sont les mémes que
celles que la CSSF exige a cette fin des établissements de crédit et entreprises d’investissement agréés
au Luxembourg. La CSSF est habilitée a examiner les dispositions mises en place par les succursales
d’entreprises de pays tiers et a exiger leur modification, lorsqu’une telle modification est nécessaire
pour lui permettre de faire appliquer les exigences de 1’alinéa 4, pour ce qui est des services fournis
et des activités exercées par la succursale au Luxembourg.

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

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

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

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

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

o

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

S

la politique et les dispositions de gestion des risques appliquées par la succursale dans le cadre
des services et des activités visés au point 1 ;

~

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

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

L’agrément peut étre retiré si I’entreprise de pays tiers :
1. n’en fait pas usage dans un délai de douze mois, y renonce expressément, n’a fourni aucun service
d’investissement ou n’a exercé aucune activité d’investissement au cours des six derniers mois ;

2. I’a obtenu par de fausses déclarations ou par tout autre moyen irrégulier ;
3. ne remplit plus les conditions dans lesquelles I’agrément a été accorde ;

4. a gravement et systématiquement enfreint les dispositions adoptées en vertu de la présente directive
en ce qui concerne les conditions d’exercice applicables aux entreprises d’investissement et valables
pour les entreprises de pays tiers.

(3) Lorsqu’un client établi ou se trouvant dans I’Union européenne déclenche sur sa seule initiative
la fourniture d’un service d’investissement ou I’exercice d’une activité d’investissement par une entre-
prise de pays tiers, le présent article ne s’applique pas a la fourniture de ce service a cette personne ou
a ’exercice de cette activité par I’entreprise de pays tiers pour cette personne, ni a une relation spéci-
fiquement liée a la fourniture de ce service ou a I’exercice de cette activité. L’initiative de ces clients
ne donne pas a I’entreprise de pays tiers le droit de commercialiser de nouvelles catégories de produits
ou de services d’investissement auprés de ces derniers.

Sans préjudice des relations intragroupe, lorsqu’une entreprise de pays tiers, y compris par
P’intermédiaire d’une entité agissant pour son compte ou ayant des liens étroits avec cette entre-
prise de pays tiers ou toute autre personne agissant pour le compte de cette entité, démarche des
clients ou des clients potentiels dans I’Union européenne, ces services ne sont pas considérés
comme fournis sur la seule initiative du client.
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Chapitre 4 : L’agrément pour l’établissement de succursales et

pour la prestation de services dans un autre Etat membre par des

établissements de crédit, des entreprises d’investissement ou
certains établissements financiers de droit luxembourgeois.

Art. 33. L’établissement de succursales dans un autre Etat membre.

[...]

(2) A moins que la CSSF n’ait des raisons de douter, compte tenu du projet en question, de I’adé-
quation des structures administratives ou de la situation financic¢re du professionnel demandeur, elle
communique les informations visées au-paragraphe précédent au paragraphe 1< ou 1bis, dans les
trois mois a compter de la réception de toutes ces informations, a ’autorité compétente de I’Etat
membre d’accueil et en avise le demandeur.

La CSSF communique également le montant et la composition des fonds propres de 1’établissement
de crédit et la somme des exigences de fonds propres qui lui sont imposées en vertu de ’article 92 du
reglement (UE) n° 575/2013.

La CSSF communique, dans le cas visé au paragraphe 1%, le montant et la composition des fonds
propres de 1’établissement financier ainsi que les montants totaux d’exposition au risque calculés
conformément a I’article 92, paragraphes 3 et 4, du réeglement (UE) n°® 575/2013 de I’établissement de
crédit qui est son entreprise mere.

[...]

(7) Lorsqu’un établissement de crédit de droit luxembourgeois ou une entreprise d’investissement
de droit luxembourgeois visée a-Particle 24-9 ou-aParticle 24-10 ’article 24-8 ou a ’article 24-9
souhaite exploiter un MTF ou un OTF dans un autre Etat membre par voie d’une succursale, la CSSF
doit s’assurer que le demandeur satisfait aux dispositions de 1’article 22 ou 34 de la loi du 30 mai 2018
relative aux marchés d’instruments financiers avant de communiquer les informations a 1’autorité
compétente de 1’Etat membre d’accueil.

Les dispositions de 1’article 22 ou 34 de la loi du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments
financiers s’appliquent mutatis mutandis.

L’établissement de crédit ou I’entreprise d’investissement qui souhaite exploiter un MTF ou un OTF
dans un autre Etat membre en informe au préalable la CSSE. Il communique a la CSSF tous les
renseignements, y compris un programme d’activité énumérant notamment les types d’opérations
envisagés, les régles de fonctionnement et la structure organisationnelle, nécessaires a I’appréciation
du respect des dispositions de 1’article 22 ou 34 de la loi du 30 mai 2018 relative aux marchés d’ins-
truments financiers. La CSSF ne communique les informations a 1’autorité compétente de I’Etat
membre d’accueil conformément au paragraphe (2) que si elle ne s’oppose pas au projet. Elle en avise
le demandeur.

La CSSF s’oppose au projet d’exploitation du MTF ou de I’OTF si les exigences de ’article 22 ou 34
de la loi du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments financiers ne sont pas remplies.

[...]

Chapitre 5 : L’approbation des compagnies financieres holding
et des compagnies financieres holding mixtes

Art. 34-1. Définitions.

Pour les besoins du présent chapitre, le terme « groupe » vise les groupes au sens de 1’article 4,
paragraphe ler, point 138), du réglement (UE) n° 575/2013.

Art. 34-2. L’approbation des compagnies financiéeres holding et des compagnies financieres holding
mixtes qui sont établies au Luxembourg.

(1) Aux fins du présent article, la CSSF agit en sa qualité d’autorité compétente de I’Etat membre
ou les compagnies financicres holding et des compagnies financiéres holding mixtes sont établies.
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(2) Les compagnies financiéres holding meres au Luxembourg et les compagnies financieres holding
mixtes meres au Luxembourg sollicitent une approbation conformément au présent article. Les autres
compagnies financiéres holding ou compagnies financieres holding mixtes, lorsqu’elles sont établies
au Luxembourg, sollicitent une approbation aupres de la CSSF conformément au présent article lors-
qu’elles sont responsables de 1’application sur base sous-consolidée de la présente loi, de la directive
2013/36/UE ou du réglement (UE) n° 575/2013.

(3) Aux fins de toute demande d’approbation visée au paragraphe 3, les informations ci-apres sont
communiquées a la CSSF et, lorsqu’il s’agit d’une autorité différente, au superviseur sur une base
consolidée :

1. la structure d’organisation du groupe dont la compagnie financiére holding ou la compagnie finan-
ciere holding mixte fait partie, avec une indication claire de ses filiales et, le cas échéant, des
entreprises meres, ainsi que de la localisation et du type d’activités entreprises par chacune des
entités au sein du groupe ;

2. des informations relatives a la nomination d’au moins deux personnes assurant la direction effective
de la compagnie financiére holding ou de la compagnie financiére holding mixte et au respect des
exigences énoncées a 1’article 51, paragraphe 4, quant aux qualifications des membres de 1’organe
de direction ;

3. des informations relatives au respect des critéres énoncés a ’article 6 en ce qui concerne les action-
naires et associés, lorsqu’une des filiales de la compagnie financiere holding ou de la compagnie
financiére holding mixte est un établissement de crédit ;

4. ’organisation interne et la répartition des taches au sein du groupe ;

5. toute autre information susceptible d’étre nécessaire pour réaliser les évaluations visées aux para-
graphes 5 et 6.

(4) Lorsque 1’approbation d’une compagnie financiére holding ou d’une compagnie financiére hol-
ding mixte visée au paragraphe 2 se fait en méme temps que 1’évaluation visée a 1’article 22 de la
directive 2013/36/UE, la CSSF se coordonne en tant que de besoin avec 1’autorité compétente aux fins
dudit article et avec le superviseur sur une base consolidée.

(5) L’approbation ne peut étre accordée en vertu du présent article aux compagnies financiéres
holding ou aux compagnies financiéres holding mixtes que lorsque toutes les conditions suivantes sont
remplies :

1. les dispositifs internes et la répartition des taches au sein du groupe sont adaptés a 1’objectif de
respect des exigences imposées par la présente loi, par la directive 2013/36/UE et par le réglement

(UE) n° 575/2013 sur base consolidée ou sous-consolidée et, en particulier, sont efficaces pour :

a) coordonner toutes les filiales de la compagnie financiére holding ou de la compagnie financiére
holding mixte y compris, lorsque ¢’est nécessaire, au moyen d’une répartition des taches adéquate
entre les établissements filiales ;

b) prévenir et gérer les conflits internes au sein du groupe ; et
c) appliquer les politiques définies a I’échelle du groupe par la compagnie financiére holding meére
ou la compagnie financiére holding mixte meére dans 1’ensemble du groupe ;

2. la structure d’organisation du groupe dont la compagnie financiére holding ou la compagnie finan-
ciere holding mixte fait partie ne fait pas obstacle a la surveillance effective des établissements
filiales ou des établissements méres, ou ne ’empéche pas d’une autre maniére, en ce qui concerne
les obligations auxquelles ceux-ci sont soumis aux niveaux individuel, consolidé et, le cas échéant,
sous-consolidé. L’examen de ce critére tient compte, en particulier :

a) de la position de la compagnie financiére holding ou de la compagnie financiére holding mixte
dans un groupe a plusieurs niveaux ;

b) de la structure de ’actionnariat ; et
¢) du role de la compagnie financiére holding ou de la compagnie financiére holding mixte au sein
du groupe ;
3. les critéres énoncés a l’article 6 et les exigences énoncées a l’article 51, paragraphe 4, sont
respectés.
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(6) L’approbation de la compagnie financiere holding ou de la compagnie financiere holding mixte
au titre du présent article n’est pas exigée lorsque toutes les conditions suivantes sont remplies :

1. I’activité principale de la compagnie financiere holding est d’acquérir des participations dans des
filiales ou, dans le cas d’une compagnie financiére holding mixte, son activité principale en ce qui
concerne les établissements CRR établissements de crédit ou les établissements financiers est
d’acquérir des participations dans des filiales ;

2. la compagnie financiére holding ou la compagnie financiére holding mixte n’a été désignée comme
entité de résolution dans aucun des groupes de résolution du groupe conformément a la stratégie de
résolution déterminée en vertu de la directive 2014/59/UE ;

3. une filiale qui est un établissement de crédit a été désignée comme étant responsable du respect par
le groupe des exigences prudentielles sur base consolidée et est dotée de tous les moyens et de
Iautorité 1égale nécessaires pour s’acquitter efficacement de ces obligations ;

4. la compagnie financiére holding ou la compagnie financiére holding mixte ne prend pas part a la
prise de décisions de gestion, opérationnelles ou financiéres qui touchent le groupe ou ses filiales
qui sont des établissements CRR établissements de crédit ou des établissements financiers ;

5. il n’y a pas d’obstacle a la surveillance effective du groupe sur base consolidée.

Les compagnies financiéres holding ou les compagnies financiéres holding mixtes exemptées de
I’approbation conformément au présent paragraphe ne sont pas exclues du périmetre de consolidation
défini dans la présente loi, dans la directive 2013/36/UE et dans le réglement (UE) n°® 575/2013.

(7) Les compagnies financieres holding et les compagnies financiéres holding mixtes communiquent
au superviseur sur une base consolidée les informations requises pour assurer en continu le suivi de la
structure d’organisation du groupe et le respect des conditions visées au paragraphe 5 ou, le cas échéant,
au paragraphe 6.

(8) Lorsque le superviseur sur une base consolidée a établi que les conditions énoncées au para-
graphe 5 ne sont pas remplies ou ont cessé de 1’étre, la compagnie financiére holding ou la compagnie
financiére holding mixte fait ’objet de mesures de surveillance appropriées pour assurer ou restaurer,
en fonction de la situation, la continuité et I’intégrité de la surveillance sur base consolidée ainsi que
pour veiller au respect des exigences énoncées dans la présente loi et dans le réglement (UE)
n° 575/2013 sur base consolidée. Dans le cas d’une compagnie financiere holding mixte, les mesures
de surveillance tiennent compte, en particulier, des effets sur le conglomérat financier.

Les mesures de surveillance visées a ’alinéa 1°" peuvent consister a :

1. suspendre I’exercice des droits de vote attachés aux actions ou parts détenues dans les établissements
filiales par la compagnie financiére holding ou la compagnie financiére holding mixte ;

2. adresser des injonctions ou infliger des sanctions a I’encontre de la compagnie financiere holding,
de la compagnie financiere holding mixte ou des personnes responsables de I’administration ou de
la gestion, sous réserve des articles 3, paragraphe 6, 38-12, 44-4, 53, paragraphes ler et 2, 58-1, 59,
paragraphes ler et 2, 63 a 63-5 et 64-2 ;

3. adresser des instructions ou directives a la compagnie financiere holding ou la compagnie financiére
holding mixte en vue de transférer a ses actionnaires les participations dans ses établissements CRR
filiales ;

4. désigner a titre temporaire une autre compagnie financiére holding ou compagnie financiére holding
mixte ou un autre établissement CRR établissement de crédit au sein du groupe comme respon-
sable du respect des exigences énoncées dans la présente loi et dans le reglement (UE) n® 575/2013
sur base consolidée ;

5. limiter ou interdire les distributions ou les paiements d’intéréts aux actionnaires ;

6. exiger des compagnies financieres holding ou des compagnies financieres holding mixtes qu’elles
cedent leurs participations dans des établissements- CRR établissements de crédit ou dans d’autres
entités du secteur financier, ou qu’elles les réduisent ;

7. exiger des compagnies financiéres holding ou des compagnies financiéres holding mixtes qu’elles
présentent un plan de remise en conformité sans tarder.

(9) Lorsque le superviseur sur une base consolidée a établi que les conditions énoncées au para-
graphe 6 ne sont plus remplies, la compagnie financi¢re holding ou la compagnie financié¢re holding
mixte sollicite une approbation.
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(10) Aux fins de la prise des décisions en matiere d’approbation et d’exemption d’approbation
respectivement visées aux paragraphes 5 et 6, et des mesures de surveillance visées aux paragraphes 8
et 9, la CSSF travaille ensemble en pleine concertation avec le superviseur sur une base consolidée.
La CSSF fait tout ce qui est en son pouvoir pour parvenir a une décision commune avec 1’autorité de
surveillance sur base consolidée dans un délai de deux mois suivant la réception de cette évaluation.

La décision commune est diment documentée et motivée.

En cas de désaccord, la CSSF s’abstient de prendre une décision et saisit 1’ Autorité bancaire euro-
péenne, ci-apres I’ « ABE », conformément a 1’article 19 du réglement (UE) n® 1093/2010. Les autorités
compétentes concernées prennent une décision commune en conformité avec la décision de I’ABE.
L’ABE n’est pas saisie au-dela du délai de deux mois ou apres 1’adoption d’une décision commune.

(11) En ce qui concerne les compagnies financiéres holding mixtes, lorsque la CSSF ou le supervi-
seur sur une base consolidée n’agit pas en tant que coordinateur désigné conformément a 1’article 10
de la directive 2002/87/CE, 1’accord du coordinateur est requis aux fins des décisions ou décisions
communes visées, selon le cas, aux paragraphes 5, 6, 8 et 9 du présent article.

Lorsque 1’accord du coordinateur est requis, les désaccords sont adressés a 1’autorité européenne de
surveillance concernée, a savoir I’ABE ou 1’ Autorité européenne des assurances et des pensions pro-
fessionnelles, ci-apres I” « AEAPP ». Toute décision prise conformément au présent paragraphe est sans
préjudice des obligations au titre de la directive 2002/87/CE ou de la directive 2009/138/CE.

Art. 34-3. L’approbation des compagnies financiéres holding et des compagnies financieres holding
mixtes lorsque la CSSF agit en tant que superviseur sur une base consolidée.

(1) Aux fins du présent article, la CSSF agit en sa qualité de superviseur sur une base consolidée.

(2) Lorsque I’approbation d’une compagnie financiére holding ou d’une compagnie financiére hol-
ding mixte visée a ’article 21 bis, paragraphe ler, de la directive 2013/36/UE se fait en méme temps
que I’évaluation visée a I’article 22 de ladite directive, la CSSF se coordonne en tant que de besoin
avec 1’autorité compétente aux fins dudit article ainsi qu’avec ’autorité compétente de I’Etat membre
ou est établie la compagnie financié¢re holding ou la compagnie financiére holding mixte.

(3) La CSSF assure en continu le suivi du respect des conditions visées a 1’article 21 bis, para-
graphe 3, de la directive 2013/36/UE ou, le cas échéant, au paragraphe 4 dudit article directive. La
CSSF partage les informations qui lui sont communiquées en vertu de ’article 21 bis, paragraphe 5,
de la directive 2013/36/UE, avec I’autorité compétente de I’Etat membre ol est établie la compagnie
financiére holding ou la compagnie financiére holding mixte.

(4) Lorsque la CSSF a établi que les conditions énoncées a I’article 21 bis, paragraphe 3, de la
directive 2013/36/UE ne sont pas remplies ou ont cessé de 1’étre, elle se met en contact avec ’autorité
compétente de I’Etat membre oul la compagnie financiére holding ou la compagnie financiére holding
mixte est établie pour assurer ou restaurer, en fonction de la situation, la continuité et I’intégrité de la
surveillance sur une base consolidée ainsi que pour veiller au respect des exigences énoncées dans la
directive 2013/36/UE et dans le réglement (UE) n® 575/2013 sur une base consolidée.

(5) Lorsque la CSSF a établi que les conditions énoncées a I’article 21 bis, paragraphe 4, de la
directive 2013/36/UE ne sont plus remplies, elle se met en contact avec I’autorité compétente de 1’Etat
membre ou la compagnie financiére holding ou la compagnie financiére holding mixte est établie afin
que celle-ci sollicite une approbation conformément a I’article 21 bis de la directive 2013/36/UE.

(6) Aux fins de la prise des décisions en matic¢re d’approbation et d’exemption d’approbation visées
a larticle 21 bis, paragraphes 3 et 4, de la directive 2013/36/UE, et des mesures de surveillance visées
aux paragraphes 6 et 7 dudit article, la CSSF travaille ensemble en pleine concertation avec ’autorité
compétente de I’Etat membre ot est établie la compagnie financiére holding ou la compagnie financiére
holding mixte. La CSSF élabore une évaluation des questions visées, en fonction du cas, aux para-
graphes 3, 4, 6 et 7 de I’article 21 bis de la directive 2013/36/UE et communique cette évaluation a
1’autorité compétente de 1’Etat membre ou est établie la compagnie financiére holding ou la compagnie
financiére holding mixte. La CSSF fait tout ce qui est en son pouvoir pour parvenir a une décision
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commune avec I’autorité compétente de I’Etat membre ou est établie la compagnie financiére holding
ou la compagnie financiére holding mixte dans un délai de deux mois suivant la réception de cette
évaluation.

La décision commune est diment documentée et motivée. La CSSF communique la décision com-
mune a la compagnie financiére holding ou la compagnie financiére holding mixte.

En cas de désaccord, la CSSF s’abstient de prendre une décision et saisit I’ABE, conformément a
I’article 19 du réglement (UE) n°® 1093/2010. Les autorités compétentes concernées prennent une
décision commune en conformité avec la décision de I’ABE. L’ ABE n’est pas saisie au-dela du délai
de deux mois ou apres 1’adoption d’une décision commune.

(7) En ce qui concerne les compagnies financiéres holding mixtes, lorsque la CSSF, en sa qualité
de superviseur sur une base consolidée, ou ’autorité compétente dans 1’Etat membre o est établie la
compagnie financiére holding mixte n’agit pas en tant que coordinateur désigné conformément a I’ar-
ticle 10 de la directive 2002/87/CE, I’accord du coordinateur est requis aux fins des décisions ou
décisions communes visées, selon le cas, aux paragraphes 3, 4, 6 et 7 du présent article.

Lorsque 1’accord du coordinateur est requis, les désaccords sont adressés a 1’autorité européenne de
surveillance concernée, a savoir I’ABE ou I’AEAPP. Toute décision prise conformément au présent
paragraphe est sans préjudice des obligations au titre de la directive 2002/87/CE ou de la directive
2009/138/CE.

(8) Lorsque I’approbation d’une compagnie financiére holding ou d’une compagnie financiere hol-
ding mixte est refusée, la CSSF notifie la décision et les motifs de celle-ci au demandeur dans un délai
de quatre mois a compter de la réception de la demande ou, lorsque la demande est incompléte, dans
un délai de quatre mois a compter de la réception de tous les renseignements nécessaires a la
décision.

En tout état de cause, une décision d’octroyer ou de refuser I’approbation est prise dans un délai de
six mois a compter de la réception de la demande. Le refus peut étre assorti, si nécessaire, d’une des
mesures visées a ’article 21 bis, paragraphe 6, de la directive 2013/36/UE.

Chapitre 6 : L’obligation de constituer une entreprise
mere intermédiaire dans |’'Union européenne

Art. 34-4. Entreprise mere intermédiaire dans ['Union européenne.

(1) Lorsqu’un-établissement CRR un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement
de droit luxembourgeois fait partic d’un groupe de pays tiers qui a deux ou plusicurs établissements
CRR établissements de crédit ou entreprises d’investissement dans [’Union européenne, il veille a
ce que ledit groupe de pays tiers ait une unique entreprise mere intermédiaire dans 1’Union
européenne.

(2) La CSSF et les autorités compétentes des Etats membres concernés peuvent autoriser le groupe
de pays tiers visé au paragraphe ler a avoir deux entreprises méres intermédiaires dans 1’Union euro-
péenne des lors qu’elles constatent que 1’établissement d une unique entreprise mere intermédiaire dans
I’Union européenne :

1. serait incompatible avec une obligation de séparation entre des activités imposées par les reégles ou
les autorités de surveillance du pays tiers ou 1’entreprise mére ultime du groupe de pays tiers a son
administration centrale, ou

2. rendrait la résolvabilité moins efficace que s’il y avait deux entreprises meres intermédiaires dans
I’Union européenne, d’apres une évaluation menée par les autorités de résolution concernées.

(3) Une entreprise mére intermédiaire dans 1’Union européenne établie au Luxembourg est tenue
d’étre un établissement de crédit agréé conformément a article 2, ou une compagnie financicre
holding ou compagnie financiére holding mixte qui s’est vue accorder une approbation conformément
a larticle 34-2.

Par dérogation a I’alinéa 1%, lorsqu’aucun des-établissements CRR des établissements visés au
paragraphe 1° du présent article n’est un établissement de crédit ou lorsqu’une deuxiéme entreprise
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mere intermédiaire dans 1’Union européenne doit étre établie en lien avec des activités d’investisse-
ment, a des fins de conformité avec une obligation visée au paragraphe 2, ’entreprise mere
intermédiaire dans 1’Union européenne ou la deuxiéme entreprise mére intermédiaire dans 1’Union

europeenne lorsqu elle est etablle au Luxembourg, peut étre une—elm:epr—}se—dmestxssemeanRR

puse&dlmvestlssement une entreprise d’investissement BRRD au sens de ’article 59-15, point 11,

qui est agréée en vertu de la partie I'¢, chapitre 2, section 2, sous-section 1.

(4) Les paragraphes 1, 2 et 3 ne s’appliquent pas si la valeur totale des actifs dans 1’Union euro-
péenne du groupe de pays tiers est inférieure a 40 milliards d’euros.

(5) Aux fins du présent article, la valeur totale des actifs dans I’Union européenne d’un groupe de
pays tiers est la somme des éléments suivants :

1. la valeur totale des actifs de chagque-établissement CRR chaque établissement de crédit et de
chaque entreprise d’investissement dans I’Union européenne du groupe de pays tiers, telle qu’elle
ressort de son bilan consolidé ou de-son-bilan-individuel des bilans de chaque établissement de
crédit ou entreprise d’investissement dans I’Union européenne, lorsque le bilan d’un-établisse-
ment CRR d’un établissement de crédit ou d’une entreprise d’investissement n’a pas fait I’objet
d’une consolidation ; et

2. la valeur totale des actifs de chaque succursale du groupe de pays tiers ayant regu un agrément dans
I’Union européenne conformément a la directive 2013/36/UE, a la directive 2014/65/UE ou au
reglement (UE) n° 600/2014.

(6) La CSSF notifie a I’ABE les informations suivantes pour tout groupe de pays tiers qui opére au
Luxembourg :
1. les dénominations et la valeur totale des actifs des—établissements CRR des établissements de
crédit et des entreprises d’investissement de droit luxembourgeois qui appartiennent a un groupe
de pays tiers ;

2. les dénominations et la valeur totale des actifs correspondant aux succursales agréées au Luxembourg
conformément a la présente loi, a la loi modifiée du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments
financiers ou au réglement (UE) n°® 600/2014, ainsi que les types d’activités qu’elles peuvent mener
en vertu de ’agrément ;

3. la dénomination et le type visé au paragraphe 3 de toute entreprise mere intermédiaire dans 1’Union
européenne établie au Luxembourg, ainsi que la dénomination du groupe de pays tiers auquel elle
appartient.

(7) La CSSF veille a ce que chaque-établissement CRR chaque établissement de crédit et chaque
entreprise d’investissement présent au Luxembourg, qui appartient a un groupe de pays tiers, rem-
plisse I'une des conditions suivantes :

1. Pétablissement CRR il a une entreprise mere intermédiaire dans I’Union européenne ;

2. Pétablissement CRR il est une entreprise mere intermédiaire dans I’Union européenne ;

3. Pétablissement CRR il cst |c seul-établissement CRR seul établissement de crédit ou entreprise
d’investissement dans 1’Union européenne de son groupe de pays tiers ; ou

4. Pétablissement CRR il appartient a un groupe de pays tiers dont la valeur totale des actifs dans

I’Union européenne est inférieure a 40 milliards d’euros.

PARTIE II : Les obligations professionnelles, les régles prudentielles
et les regles de conduite dans le secteur financier.




Chapitre 2 : Dispositions applicables aux PSF spécialisés

et aux PSF de support.

Art. 35-1. Champ d’application.

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

Art. 36. Les regles prudentielles.

(1) Les PSF spécialisés et les PSF de support sont obligés au titre des régles prudentielles :

— aavoir une bonne organisation administrative et comptable, des mécanismes de contrdle et de sécu-
rité¢ dans le domaine informatique, ainsi que des procédures de contrdle interne adéquates incluant
notamment un régime des opérations personnelles des salariés de ’entreprise ;

— a prendre les dispositions adéquates pour les valeurs appartenant aux clients, afin de protéger les
droits de propriété de ceux-ci, notamment en cas d’insolvabilité¢ du PSF, et d’empécher que le PSF
utilise les valeurs des clients pour son propre compte si ce n’est avec le consentement explicite des
clients ;

— aprendre les dispositions adéquates pour les fonds appartenant aux clients afin de protéger les droits
de ceux-ci et d’empécher ’utilisation des fonds des clients pour son propre compte ;

— aveiller a ce que I’enregistrement des opérations effectuées, a conserver conformément aux délais
prévus au Code de commerce, soit au moins suffisant pour permettre a la CSSF de controdler le
respect des régles prudentielles qu’elle doit faire appliquer ;

— a étre structuré et organisé de fagon a restreindre au minimum le risque que des conflits d’intéréts
entre le PSF et ses clients ou entre ses clients eux-mémes ne nuisent aux intéréts des clients.



131

Néanmoins, les modalités d’organisation en cas de création d’une succursale ne peuvent pas étre en
contradiction avec les régles de conduite prescrites par I’Etat membre d’accueil en matiere de conflits
d’intéréts.

(2) Par dérogation au paragraphe (1), les opérateurs de marché exploitant un MTF ou un OTF sont
soumis aux exigences organisationnelles de 1’article 37-1 ainsi qu’aux exigences des articles 19, para-

graphe 1bis, 38, paragraphe 4, 38-1, 38-2 et 38-8.

Art. 36-1. Les regles de conduite.

(1) Les PSF spécialisés et les PSF de support sont obligés au titre des régles de conduite :

— a agir, dans I’exercice de son activité, loyalement et équitablement au micux des intéréts de ses
clients et de I’intégrité du marché,

— aagir avec la compétence, le soin et la diligence qui s’imposent, au mieux des intéréts de ses clients
et de I’intégrité du marché,

— a avoir et a utiliser avec efficacité les ressources et les procédures nécessaires pour mener a bonne
fin ses activités,

— as’informer de la situation financiére de ses clients, de leur expérience en matiére d’investissement
et de leurs objectifs en ce qui concerne les services demandés,

— a communiquer d’une maniére appropriée les informations utiles dans le cadre des négociations avec
ses clients,

— a s’efforcer d’écarter les conflits d’intéréts et, lorsque ces derniers ne peuvent étre évités, a veiller
a ce que ses clients soient traités équitablement,

— a se conformer a toutes les réglementations applicables a I’exercice de ses activités de maniere a
promouvoir au mieux les intéréts de ses clients et I’intégrité du marché.

(2) Lorsqu’un PSF spécialisé¢ ou un PSF de support regoit, par I’intermédiaire d’un établissement
de crédit ou d’un autre PSF, I’instruction d’exécuter une transaction pour compte d’un client de cet

établissement de crédit ou de cet autre PSF, I’article 37-4 s’applique mutatis mutandis.

Art. 36-2. Exigences organisationnelles en matiére d’externalisation.

L’externalisation ne doit pas compromettre le niveau et la qualité de service a 1’égard des clients.
Elle se fait sur base d’un contrat de service.

Le PSF spécialisé ou le PSF de support conserve 1’enti¢re responsabilité du respect de 1’ensemble
des obligations qui lui incombent en vertu de la réglementation prudentielle lorsqu’il a recours a I’ex-
ternalisation de fonctions ou d’activités.

Une sous-traitance en cascade doit étre acceptée au préalable par la personne, établie au Luxembourg
et soumise a la surveillance prudentielle de la CSSF ou de la Banque centrale européenne, qui est a
I’origine de la sous-traitance.

L’externalisation de fonctions opérationnelles importantes ne doit pas se faire de maniére a nuire
sensiblement a la qualité du contrdle interne du PSF spécialisé ou du PSF de support, ni de maniere a
empécher la CSSF de controler que le PSF spécialisé ou le PSF de support respecte les obligations qui
lui incombent en vertu de la présente loi.

Chapitre 3 : Disposition applicable a certains PSF.

Art. 36-3. Champ d’application.

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

Par dérogation a ce qui précéde, I’article 37, paragraphe 2bis, s’applique a toutes les entre-
prises d’investissement de droit luxembourgeois ainsi qu’aux succursales luxembourgeoises d’en-
treprises d’investissement de droit étranger.
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Art. 37. Regles prudentielles spécifiques a certains PSF.

(1) Les contrats conclus entre un PSF qui a la gestion de fonds de tiers et son client doivent spécifier
tous les comptes et autres avoirs du client sur lesquels ils portent. En aucun cas, le PSF n’a le droit de
disposer en sa faveur des avoirs du client.

(2) Les fonds des clients doivent étre déposés aupres de I’une quelconque des entités suivantes :
a) une banque centrale ;
b) un établissement de crédit agréé au Luxembourg ou dans un autre Etat membre ;
¢) un établissement de crédit agréé dans un pays tiers ;
d) un fonds du marché monétaire éligible.

Les instruments financiers détenus par un PSF pour compte de ses clients peuvent étre déposés sur
un ou plusieurs comptes ouverts aupres d’un tiers pour autant que le PSF agisse avec toute la compé-
tence, le soin et la diligence requis dans la sélection, la désignation et I’examen périodique de ce tiers
et que des dispositions soient convenues avec ce tiers pour la tenue et la conservation de ces instruments
financiers.

(2bis) Seule une entreprise d’investissement agréée pour prester le service auxiliaire 1 visé a la
section C de I’annexe II est autorisée a détenir les avoirs en question.

(3) Les avoirs en question ne font pas partie de la masse en cas de liquidation collective du PSF. Ils
ne peuvent étre saisis par les créanciers personnels de ce dernier. Celui-ci doit les comptabiliser sépa-
rément de son propre patrimoine.

Chapitre 4 : Dispositions applicables aux établissements
de crédit et aux entreprises d’investissement.

Art. 37bis. Champ d’application.

Le présent chapitre s’applique :

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

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

3. aux services auxiliaires fournis par les entreprises d’investissement.

Les articles 37-1 a 37-4, 37-6, 37-7 et 37-8, paragraphes 1%, 2 et 4 a 7, s’appliquent également
aux établissements de crédit et aux entreprises d’investissement lorsqu’ils commercialisent des
dépots structurés ou fournissent des conseils sur ces dépots.

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

Art. 37-1. Les exigences organisationnelles.

(1) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent mettre en place des
politiques et des procédures adéquates permettant d’assurer qu’eux-mémes, les personnes chargées de
leur direction, leurs salariés et leurs agents liés respectent les obligations fixées par les dispositions
légales et réglementaires qui leur sont applicables.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent définir en outre des régles

appropriées applicables aux transactions personnelles effectuées par les personnes chargées de leur
direction, leurs salariés et leurs agents liés.
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(2) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent maintenir et appliquer
des dispositions organisationnelles et administratives efficaces, en vue de prendre toutes les mesures
raisonnables destinées a empécher que les conflits d’intéréts visés a 1’article 37-2 ne portent atteinte
aux intéréts de leurs clients.

Tout établissement de crédit ou entreprise d’investissement qui congoit des instruments financiers
destinés a la vente aux clients maintient, applique et révise un processus de validation de chaque ins-
trument financier et des adaptations notables des instruments financiers existants avant leur commer-
cialisation ou leur distribution aux clients.

Le processus de validation des produits détermine un marché cible défini de clients finaux a I’inté-
rieur de la catégorie de clients concernée pour chaque instrument financier et permet de s’assurer que
tous les risques pertinents pour ledit marché cible défini sont évalués et que la stratégie de distribution
prévue convient bien au marché cible défini.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement examinent aussi réguliérement les
instruments financiers qu’ils proposent ou commercialisent, en tenant compte de tout événement qui
pourrait influer sensiblement sur le risque potentiel pesant sur le marché cible défini, afin d’évaluer au
minimum si ’instrument financier continue de correspondre aux besoins du marché cible défini et si
la stratégie de distribution prévue demeure appropriée.

Tout établissement de crédit ou entreprise d’investissement qui congoit des instruments financiers
met a la disposition de tout distributeur tous les renseignements utiles sur I’instrument financier et sur
le processus de validation du produit, y compris le marché cible défini de I’instrument financier.

Lorsqu’un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement propose ou recommande des
instruments financiers qu’il ne congoit pas, il se dote de dispositifs appropriés pour obtenir les rensei-
gnements visés a 1’alinéa 5 et pour comprendre les caractéristiques et identifier le marché cible défini
de chaque instrument financier.

Les politiques, processus et dispositifs visés au présent paragraphe sont sans préjudice de toutes les
autres prescriptions prévues par la présente loi, par la loi du 30 mai 2018 relative aux marchés d’ins-
truments financiers et par le réglement (UE) n® 600/2014, y compris a celles applicables a la publica-
tion, a I’adéquation ou au caractere approprié, a la détection et a la gestion des conflits d’intéréts, et
aux incitations.

(3) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent prendre des mesures
raisonnables pour garantir la continuité et la régularité de la fourniture de leurs services et de 1’exercice
de leurs activités. A cette fin, ils doivent mettre en place des systémes, des ressources et des procédures
appropriés et proportionnés.

(4) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent se doter d’une bonne orga-
nisation administrative et comptable, d’un dispositif de controle interne adéquat, de procédures efficaces
d’évaluation des risques et de mécanismes de contrdle et de sécurité de leurs systémes informatiques.

(5) L’externalisation ne doit pas compromettre le niveau et la qualité de service a I’égard des clients.
Elle se fait sur base d’un contrat de service.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement conservent I’entiere responsabilité
du respect de I’ensemble des obligations qui leur incombent en vertu de la réglementation prudentielle
lorsqu’ils ont recours a 1’externalisation de fonctions ou d’activités.

Une sous-traitance en cascade doit étre acceptée au préalable par la personne, établie au Luxembourg
et soumise a la surveillance prudentielle de la CSSF ou de la Banque centrale européenne, qui est a
I’origine de la sous-traitance.

Lorsqu’ils confient a des tiers I’exécution de fonctions opérationnelles essentielles pour fournir de
maniére continue et satisfaisante des services aux clients ou pour exercer de manicre continue et satis-
faisante des activités, les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent prendre
des mesures raisonnables pour éviter une augmentation excessive durisque opérationnel. L’externalisation
de fonctions opérationnelles importantes ne doit pas se faire de maniére a nuire sensiblement a la qualité
du contréle interne des établissements de crédit et des entreprises d’investissement, ni de manicre a
empécher la CSSF de controler que les établissements de crédit et les entreprises d’investissement
respectent les obligations qui leur incombent en vertu de la présente loi.
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(5bis) Tout établissement de crédit et toute entreprise d’investissement dispose de mécanismes de
sécurité solides pour garantir la sécurité et I’authentification des moyens de transfert de I’information,
réduire au minimum le risque de corruption des données et d’acces non autorisé et empécher les fuites
d’informations afin de maintenir en permanence la confidentialité¢ des données.

(6) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement conservent, conformément aux
délais prévus au Code de commerce, un enregistrement de tout service fourni, de toute activité exercée
et de toute transaction effectuée par eux-mémes permettant a la CSSF d’exercer ses missions de
surveillance et ses activités de controle conformément a la directive 2014/65/UE, au reglement (UE)
n° 600/2014, a la directive 2014/57/UE du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 relative
aux sanctions pénales applicables aux abus de marché (directive relative aux abus de marché) et au
reglement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 sur les abus de
marché (réglement relatif aux abus de marché) et abrogeant la directive 2003/6/CE du Parlement euro-
péen et du Conseil et les directives 2003/124/CE, 2003/125/CE et 2004/72/CE de la Commission, et
en particulier de contrdler le respect de toutes les obligations qui incombent a 1’établissement de crédit
ou a I’entreprise d’investissement, y compris a I’égard de ses clients ou clients potentiels et concernant
I’intégrité du marché.

(6bis) Les enregistrements incluent I’enregistrement des conversations téléphoniques ou des com-
munications électroniques en rapport, au moins, avec les transactions conclues dans le cadre d’une
négociation pour compte propre et la prestation de services relatifs aux ordres de clients qui concernent
la réception, la transmission et I’exécution d’ordres de clients.

De telles conversations téléphoniques et communications électroniques incluent également celles
qui sont destinées a donner lieu a des transactions conclues dans le cadre d’une négociation pour compte
propre ou la fourniture de services relatifs aux ordres de clients concernant la réception, la transmission
et ’exécution d’ordres de clients, méme si ces conversations et communications ne donnent pas lieu
a la conclusion de telles transactions ou a la fourniture de services relatifs aux ordres de clients.

A ces fins, les établissements de crédit et les entreprises d’investissement prennent toutes les mesures
raisonnables pour enregistrer les conversations téléphoniques et les communications électroniques
concernées qui sont effectuées, envoyées ou regues au moyen d’un équipement fourni par I’établisse-
ment de crédit ou I’entreprise d’investissement a un employé ou a une autre personne a leur service
ou dont I’utilisation par un employ¢ ou une telle personne a été approuvée ou autorisée par 1’établis-
sement de crédit ou I’entreprise d’investissement.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement notifient aux nouveaux clients et aux
clients existants que les communications ou conversations téléphoniques entre 1’établissement de crédit
ou I’entreprise d’investissement et ses clients qui donnent lieu ou sont susceptibles de donner lieu a
des transactions seront enregistrées.

Cette notification peut étre faite une seule fois, avant la fourniture de services d’investissement a
de nouveaux clients ou a des clients existants.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement ne fournissent pas par téléphone des
services et des activités d’investissement a des clients qui n’ont pas été informés a 1’avance du fait que
leurs communications ou conversations téléphoniques sont enregistrées, lorsque ces services et activités
d’investissement concernent la réception, la transmission et I’exécution d’ordres de clients.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement permettent a leurs clients de passer
des ordres par d’autres voies, a condition que ces communications soient effectuées au moyen d’un
support durable, tels qu’un courrier, une télécopie, un courrier électronique ou des documents relatifs
aux ordres d’un client établis lors de réunions. En particulier, le contenu des conversations en téte-a-
téte pertinentes avec un client peut étre consigné par écrit dans un compte rendu ou dans des notes.
De tels ordres sont considérés comme équivalents a un ordre transmis par téléphone. Il appartient a un
établissement de crédit ou a une entreprise d’investissement qui invoque un compte-rendu ou une note
d’apporter la preuve que le client I’a accepté.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement prennent toutes les mesures raison-
nables pour empécher un employé ou une autre personne a leur service d’effectuer, d’envoyer ou de
recevoir les conversations téléphoniques ou les communications électroniques concernées au moyen
d’un équipement privé que 1’établissement de crédit ou ’entreprise d’investissement est incapable
d’enregistrer ou de copier.
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Les enregistrements conservés conformément au présent paragraphe sont transmis aux clients
concernés a leur demande et ils sont conservés pendant cingq ans et, lorsque la CSSF le demande,
pendant une durée pouvant aller jusqu’a sept ans.

(7) Lorsqu’ils détiennent des instruments financiers de clients, les établissements de crédit et les
entreprises d’investissement doivent prendre des dispositions adéquates pour préserver les droits de
propriété de ces clients, notamment en cas d’insolvabilité de 1’établissement de crédit ou de I’entreprise
d’investissement, et pour empécher 1’utilisation des instruments financiers des clients pour compte
propre si ce n’est avec le consentement explicite des clients.

(8) Lorsqu’ils détiennent des fonds appartenant a des clients, les établissements de crédit et les
entreprises d’investissement doivent prendre des dispositions adéquates pour préserver les droits de
ces clients et pour empécher, sauf dans le cas des établissements de crédit, I’utilisation des fonds des
clients pour compte propre.

(9) Les mesures prises pour I’exécution des paragraphes (1) a (8) du présent article sont arrétées par
voie de réglement grand-ducal.

(10) Les établissements-CRR établissements de crédit et les entreprises d’investissement enre-
gistrent toutes leurs transactions et documentent leurs systémes et processus de maniére a ce que la
CSSF puisse vérifier, a tout moment, que le réglement (UE) n°575/2013, ou, le cas échéant, le régle-
ment (UE) 2019/2033, la présente loi et les mesures prises pour leur exécution sont respectés.

Chapitre 4bis : Les dispositifs de gouvernance
et les politiques de rémunération.

Section 1 : Dispositions applicables aux établissements CRR

Art. 38. Champ d’application.

(1) Leprésent-chapitre La présente section s’applique a tous les établissements CRR de droit
luxembourgeois, a moins qu’ils ne bénéficient d’une dérogation accordée par la CSSF en vertu de
I’article 7 du réglement (UE) n° 575/2013. I-s’applique Elle s’applique en outre aux succursales
luxembourgemses d’ etabhssements CRR ayant leur s1ege soc1al dans un pays tlers Ge*ehspes;ﬁens
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(2) Les établissements CRR visés au paragraphe (1) du présent article doivent respecter ces obliga-
tions sur une base consolidée ou sous-consolidée lorsqu’ils sont des entreprises méres ou des filiales,
de maniére a assurer la cohérence et la bonne intégration des dispositifs, processus et mécanismes
requis par le présent chapitre la présente section et a pouvoir fournir toute donnée et toute information
utiles a la surveillance exercée par la CSSF. Ils mettent en ceuvre de tels dispositifs, processus et
mécanismes également dans leurs filiales ne relevant pas de la directive 2013/36/UE, y compris celles
¢tablies dans des centres financiers extraterritoriaux. Lesdits dispositifs, processus et mécanismes sont
cohérents et bien intégrés et lesdites filiales sont en mesure de fournir toute donnée et toute information
utiles a la surveillance. Les filiales qui ne relevent pas elles-mémes de la directive 2013/36/UE res-
pectent leurs exigences sectorielles sur base individuelle.

(3) En ce qui concerne les filiales ne relevant pas elles-mémes de la directive 2013/36/UE, les
obligations découlant dwpresentehap;tre de la presente sectmn nes apphquent passil’ etabhssement
mere dans l Ul’llOl’l europeenne

l—Umea%umpeexm&peu&@ntpeut demontrer ala CSSF que l’apphcatlon des d1sp051t10ns duqaresent
chapitre de la présente section est illégale en vertu du droit du pays tiers dans lequel la filiale est

établie.

(4) Larticle 38-8 s’applique seulement lorsque ’organe de direction de 1’établissement CRR a des
compétences en ce qui concerne le processus de sélection et de nomination d’un quelconque de ses
membres.

(5) Les exigences en mati¢re de rémunération visées aux articles 38-5, 38-6 et 38-9 ne s’appliquent
pas sur base consolidée :

1. ades filiales établies dans 1’Union européenne, lorsqu’elles sont soumises a des obligations spécifiques
en matiére de rémunération conformément a d’autres actes juridiques de I’Union européenne ;

2. a des filiales établies dans un pays tiers, lorsqu’elles seraient soumises a des obligations spécifiques
en matiere de rémunération conformément a d’autres actes juridiques de 1’Union européenne si elles
étaient établies dans 1’Union européenne.

(6) Par dérogation au paragraphe 5, afin d’éviter tout contournement des régles énoncées aux arti-
cles 38-5, 38-6 et 38-9, les exigences prévues auxdits articles s’appliquent sur base individuelle aux
membres du personnel des filiales qui ne relévent pas de la directive 2013/36/UE lorsque :

1. la filiale est soit une société¢ de gestion de portefeuille, soit une entreprise qui fournit des services
et activités d’investissement répertoriés a I’annexe I, section A, points 2), 3), 4), 6) et 7), de la
directive 2014/65/UE ; et

2. ces membres du personnel ont été chargés d’exercer des activités professionnelles qui ont une inci-
dence importante directe sur le profil de risque ou les activités des établissements CRR au sein du
groupe au sens de I’article 4, paragraphe 1%, point 138), du réglement (UE) n° 575/2013.

Art. 38-1. Dispositifs de gouvernance.

L’organe de direction d’un établissement CRR définit et supervise la mise en ceuvre de dispositifs
de gouvernance qui garantissent une gestion efficace et prudente de I’établissement CRR, et notamment
la séparation des fonctions au sein de ’organisation de I’établissement CRR et la prévention des
conflits d’intéréts, de manicre a promouvoir I’intégrité du marché et I’intérét des clients et rend des
comptes a cet égard.

Ces dispositifs respectent les exigences suivantes :

a) I’organe de direction doit exercer une responsabilité¢ globale a I’égard de 1’établissement CRR, et
approuver et superviser la mise en ceuvre des objectifs stratégiques, de la stratégie en maticre de
risques et de la gouvernance interne de 1’établissement CRR ;

b) "organe de direction doit veiller a I’intégrité des systémes de comptabilité et de déclaration d’in-
formation financiére, y compris le controle opérationnel et financier et le respect du droit et des
normes correspondantes ;

¢) "organe de direction doit superviser le processus de publication et de communication ;



137

d) I’organe de direction doit étre responsable de 1’exercice d’une supervision effective des personnes
chargées de la gestion de I’¢établissement CRR ;

e) le président de 1’organe en charge de la surveillance d’un établissement CRR ne peut pas exercer
simultanément la fonction de directeur général dans le méme établissement CRR, sauf lorsqu’une
telle situation est justifiée par 1’établissement CRR et approuvée par la CSSF.

L’organe de direction des établissements CRR suit les dispositifs de gouvernance de 1’établissement
CRR, évalue périodiquement leur efficacité et prend les mesures requises pour remédier aux éven-
tuelles défaillances.

Les données relatives aux préts en faveur de membres de I’organe de direction et de leurs parties
liées sont diiment documentées et mises a la disposition de la CSSF sur demande.

Aux fins du présent article, on entend par parties liées :

1. un conjoint, un partenaire enregistré conformément au droit national applicable, un enfant ou un
parent d’'un membre de I’organe de direction ;

2. une entité commerciale dans laquelle un membre de 1’organe de direction ou un membre proche de
sa famille tel qu’il est visé au point 1. détient une participation qualifiée représentant au moins 10
% du capital ou des droits de vote, dans laquelle ces personnes peuvent exercer une influence notable
ou dans laquelle ces personnes occupent des postes au sein de la direction autorisée ou sont membres
de ’organe de direction.

Ces dispositifs de gouvernance garantissent également que 1’organe de direction définit, approuve
et supervise :

1. Porganisation de 1’établissement CRR pour la fourniture de services d’investissement, 1’exercice
d’activités d’investissement et la fourniture de services auxiliaires, y compris les compétences, les
connaissances et I’expertise requises du personnel, les ressources, les procédures et les mécanismes
avec ou selon lesquels 1’établissement CRR fournit des services et exerce des activités, eu égard a
la nature, a 1’étendue et a la complexité de son activité, ainsi qu’a I’ensemble des exigences aux-
quelles il doit satisfaire ;

2. une politique relative aux services, activités, produits et opérations proposés ou fournis, conformé-
ment & la tolérance au risque de 1’établissement CRR et aux caractéristiques et besoins des clients
de I’établissement CRR auxquels ils seront proposés ou fournis, y compris en effectuant, au besoin,
des tests de résistance appropriés ;

3. une politique de rémunération des personnes participant a la fourniture de services aux clients qui
vise a encourager un comportement professionnel responsable et un traitement équitable des clients
ainsi qu’a éviter les conflits d’intéréts dans les relations avec les clients.

L’organe de direction contréle et évalue périodiquement la pertinence et la mise en ccuvre des
objectifs stratégiques de 1’établissement CRR en rapport avec la fourniture de services d’investisse-
ment, I’exercice d’activités d’investissement et la fourniture de services auxiliaires, I’efficacité du
dispositif de gouvernance de 1’établissement CRR et I’adéquation des politiques relatives a la fourniture
de services aux clients et prend les mesures appropriées pour remédier & toute déficience.

Les membres de 1’organe de direction disposent d’un accés adéquat aux informations et documents
nécessaires pour superviser et suivre les décisions prises en matiére de gestion.

Art. 38-2. L’organe de direction.

(1) La composition de 1’organe de direction et les criteres de sélection des membres de 1’organe de
direction respectent les exigences suivantes :

a) la composition globale de 1’organe de direction refléte un éventail suffisamment large
d’expériences ;

b) tous les membres de 1’organe de direction consacrent un temps suffisant a 1’exercice de leurs fonc-
tions au sein de I’établissement CRR ;

c¢) 'organe de direction dispose collectivement des connaissances, des compétences et de I’expérience
nécessaires a la compréhension des activités de 1’établissement CRR, y compris les principaux
risques auxquelles il est exposé ;

d) chaque membre de I’organe de direction fait preuve d’une honnéteté, d’une intégrité et d’une indé-
pendance d’esprit qui lui permettent d’évaluer et de remettre effectivement en question, si nécessaire,



138

les décisions de la direction autorisée et d’assurer la supervision et le suivi effectifs des décisions
prises en maticre de gestion. Le fait d’étre membre d’entreprises ou d’entités affiliées n’empéche
pas en soi de faire preuve d’indépendance d’esprit.

(2) Le nombre de fonctions au sein d’organes de direction qui peuvent étre exercées simultanément
par un membre de I’organe de direction tient compte de la situation particuli¢re ainsi que de la nature,
de I’échelle et de la complexité des activités de 1’établissement CRR. A moins de représenter 1’Etat,
les membres de I’organe de direction d’un établissement CRR ayant une importance significative en
raison de sa taille, de son organisation interne, ainsi que de la nature, de 1’échelle et de la complexité
de ses activités, n’exercent, simultanément, que I’une des combinaisons des fonctions au sein d’organes
de direction suivantes a la fois :

a) une fonction exécutive au sein d’un organe de direction et deux fonctions non exécutives au sein
d’organes de direction ;

b) quatre fonctions non exécutives au sein d’organes de direction.

(3) Les ¢éléments suivants sont pris en considération par la CSSF pour déterminer si un établissement
CRR est a considérer comme un établissement CRR ayant une importance significative aux fins du
paragraphe (2) et de I’article 38-6, paragraphe (1), alinéa 1, lettre m) :

a) L’établissement CRR a été recensé en vertu de ’article 59-3 ;

b) La valeur totale des actifs de 1’établissement CRR est supérieure a 30 milliards d’euros ou le ratio
entre ses actifs totaux et le PIB du Luxembourg est supérieur a 20%, a moins que la valeur totale
de ses actifs soit inférieure a 5 milliards d’euros ;

c¢) L’établissement CRR constitue le niveau de consolidation le plus élevé du groupe d’établissements
surveillés dans la zone euro et figure en tant que tel sur la « liste des entités importantes soumises
a la surveillance prudentielle » établie par la Banque centrale européenne conformément a ’article 49,
paragraphe ler, du réglement (UE) n° 468/2014 de la Banque centrale européenne ;

d) L’établissement CRR constitue I’entreprise mere ultime du groupe d’établissements surveillés dont
il fait, le cas échéant, partie ;

e) L’établissement CRR est I’entreprise mére d’un nombre important de filiales établies dans d’autres
pays ;
f) Les actions de 1’établissement CRR sont admises a la négociation sur un marché réglementé.

Un établissement CRR qui ne remplit pas au moins deux des conditions listées aux lettres a) a f)
de I’alinéa 1 n’est pas considéré comme ayant une importance significative aux fins du paragraphe (2).

(4) Les membres de 1’organe de direction peuvent sur autorisation de la CSSF exercer une fonction
non exécutive au sein d’un organe de direction supplémentaire. La CSSF informe, selon le cas, 1I’Au-
torité bancaire européenne ou 1’ Autorité européenne des marchés financiers de ces autorisations.

(5) Aux fins du paragraphe (2) sont considérées comme une seule fonction au sein d’un organe de
direction :
a) les fonctions exécutives ou non exécutives exercées au sein d’organes de direction d’un méme
groupe au sens de ’article 4, paragraphe 1¢, point 138), du réglement (UE) n° 575/2013 ;
b) les fonctions exécutives ou non exécutives au sein d’organes de direction :
i) d’établissements CRR qui sont membres du méme systéme de protection institutionnel, a condi-
tion que les conditions énoncées a I’article 113, paragraphe 7, du réglement (UE) n° 575/2013
sont remplies, ou

i) d’entreprises (y compris des entités non financiéres) dans lesquelles 1’établissement CRR détient
une participation qualifiée.

(6) Les fonctions au sein d’organes de direction d’organisations qui ne poursuivent pas d’objectifs
principalement commerciaux n’entrent pas en ligne de compte aux fins de ’application du para-
graphe (2).

(7) Les établissements CRR consacrent des ressources humaines et financiéres adéquates a 1’initia-
tion et a la formation des membres de I’organe de direction.
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(8) Les établissements CRR et, le cas échéant, leur comité de nomination doivent faire appel a un
large éventail de qualités et de compétences lors du recrutement des membres de I’organe de direction
et, a cet effet, ils sont tenus de mettre en place des politiques favorables a la diversité au sein de 1’or-
gane de direction.

[...]

Art. 38-8. Le comité de nomination.

(1) Les établissements CRR ayant une importance significative en raison de leur taille et de leur
organisation interne ainsi que de la nature, de I’échelle et de la complexité de leurs activités instaurent
un comité de nomination composé de membres de 1’organe de direction qui n’exercent pas de fonctions
exécutives dans ’établissement CRR concerné.

(2) Le comité de nomination est chargé :

a) d’identifier et de recommander, pour approbation par 1’organe de direction ou pour approbation par
I’assemblée générale, des candidats aptes a occuper des si¢ges vacants au sein de I’organe de direc-
tion, d’évaluer 1’équilibre de connaissances, de compétences, de diversité et d’expérience au sein
de I’organe de direction et d’élaborer une description des missions et des qualifications liées a une
nomination donnée et évalue le temps a consacrer a ces fonctions ;

b) de fixer également un objectif a atteindre en ce qui concerne la représentation du sexe sous-repré-
senté au sein de 1’organe de direction et d’¢élaborer une politique destinée a accroitre le nombre de
représentants du sexe sous-représenté au sein de 1’organe de direction afin d’atteindre cet objectif.
L’objectif et le plan, ainsi que les modalités de sa mise en ceuvre, sont rendus publics conformément
a I’article 435, paragraphe 2, point c¢) du reglement (UE) n° 575/2013 ;

c¢) d’évaluer périodiquement, et a tout le moins une fois par an, la structure, la taille, la composition
et les performances de 1’organe de direction, et de soumettre des recommandations a I’organe de
direction en ce qui concerne des changements éventuels ;

d) d’évaluer périodiquement, et a tout le moins une fois par an, les connaissances, les compétences et
I’expérience des membres de I’organe de direction, tant individuellement que collectivement, et d’en
rendre compte a I’organe de direction en conséquence ;

e) d’examiner périodiquement les politiques de I"organe de direction en matiére de sélection et de
nomination des membres de la direction autorisée, et de formuler des recommandations a I’intention
de I’organe de direction.

Dans ’exercice de ses attributions, le comité de nomination tient compte, dans la mesure du possible
et en permanence, de la nécessité de veiller a ce que la prise de décision au sein de 1’organe de direction
ne soit pas dominée par une personne ou un petit groupe de personnes, d’une maniére qui soit préju-
diciable aux intéréts de 1’établissement CRR dans son ensemble.

Le comité de nomination est en mesure de recourir a tout type de ressource qu’il considére comme
étant appropriée, y compris a des conseils externes, et regoit a cette fin des moyens financiers appropriés
a cet effet.

[...]

Art. 38-12. Notification des violations.

(1) Les établissements CRR mettent en place des procédures appropriées, permettant a leur person-
nel de signaler en interne, par une filiére spécifique, indépendante et autonome, les violations poten-
tielles ou avérées de la présente loi, de la loi du 30 mai 2018 relative aux marchés d’instruments
financiers, du réglement (UE) n°® 575/2013, du réglement (UE) n° 600/2014 ou des mesures prises pour
leur exécution.

Pourles-établissements CRR,¢ee Ce moyen peut également résulter de dispositifs mis en place par
les partenaires sociaux.

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

1. une protection appropriée, au moins contre les représailles, les discriminations ou autres types de
traitement inéquitable, pour leur personnel qui signale des violations commises a I’intérieur de
I’établissement CRR ;
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2. la protection de données a caractére personnel, tant pour la personne qui signale les violations que
pour la personne physique prétendument responsable de la violation, conformément a la loi modifiée
du 2 aott 2002 relative a la protection des personnes a 1’égard du traitement des données a caractere
personnel ; et

3. des regles claires garantissant dans tous les cas la confidentialité a la personne qui signale des vio-
lations visées au paragraphe 1°f commises a I’intérieur de 1’établissement CRR, sauf'si la divulgation
d’informations est exigée par ou en vertu d’une loi.

Section 2 : Dispositions applicables aux entreprises d’investissement IFR

Sous-section 1" : Dispositions générales

Art. 38-13. Champ d’application.
La présente sous-section s’applique aux entreprises d’investissement IFR.

Art. 38-14. Dispositions additionnelles relatives a I’organe de direction applicables aux entreprises
d’investissement I1FR.

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

Art. 38-15. Traitement des entreprises d’investissement IFR a I’égard des conditions d’éligibilité
énoncées a article 12, paragraphe 1¢, du réglement (UE) 2019/2033.
(1) La sous-section 2 s’applique aux entreprises d’investissement IFR qui déterminent qu’elles
ne remplissent pas les conditions d’éligibilité en tant que petites entreprises d’investissement non
interconnectées énoncées a I’article 12, paragraphe 1%, du réglement (UE) 2019/2033.

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

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

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

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

Lorsque la sous-section 2 s’applique et que la consolidation prudentielle visée a I’article 7 du
réglement (UE) 2019/2033 est appliquée, ladite sous-section et I’article 17, paragraphe 1bis, s’ap-
pliquent aux entreprises d’investissement sur base individuelle et consolidée.

Par dérogation a I’alinéa 2, la sous-section 2 et ’article 17, paragraphe 1bis, ne s’appliquent
pas aux entreprises filiales incluses dans une situation consolidée au sens de Particle 4, para-
graphe 1%, point 11, du réglement (UE) 2019/2033, et qui sont établies dans des pays tiers, lorsque
I’entreprise mére dans I’Union européenne peut démontrer que I’application desdites dispositions
est illégale en vertu du droit du pays tiers dans lequel ces entreprises filiales sont établies.

Art. 38-16. Notification des violations.

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

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

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

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

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

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

Art. 38-17. Politique d’investissement.

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

1. la proportion de droits de vote attachés aux actions détenues directement ou indirectement
par Pentreprise d’investissement IFR, ventilée par Etat membre et par secteur ;

2. une description compléte du comportement de vote lors des assemblées générales des entre-
prises dont les actions sont détenues conformément au paragraphe 2, une explication des votes,
et la proportion des propositions présentées par I’organe d’administration ou de direction de
I’entreprise qui ont été approuvées par ’entreprise d’investissement IFR ;

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

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

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

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

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

Art. 38-18. Champ d’application.
La présente sous-section s’applique aux entreprises d’investissement IFR non-PNI.
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Art. 38-19. Informations pays par pays.

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

. la dénomination, la nature des activités et la localisation des filiales et succursales ;
. leur chiffre d’affaires ;

. le nombre de leurs salariés sur une base équivalent temps plein ;

. leur résultat d’exploitation avant impét ;

. les impots payés sur le résultat ;
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. les subventions publiques recues.

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

Art. 38-20. Politiques de rémunération.

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

1. la politique de rémunération est décrite de facon claire et elle est proportionnée a la taille, a
P’organisation interne, a la nature ainsi qu’a ’étendue et a la complexité des activités de
I’entreprise d’investissement IFR non-PNI ;

2. la politique de rémunération est neutre du point de vue du genre ;

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

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

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

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

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

8. le personnel exercant des fonctions de contréle est indépendant des unités opérationnelles
qu’il supervise, dispose des pouvoirs nécessaires et est rémunéré en fonction de la réalisation
des objectifs liés a ses fonctions, indépendamment des performances des domaines d’activités
qu’il controle ;

9. la rémunération des hauts responsables en charge de la gestion des risques et de la conformité
est directement supervisée par le comité de rémunération visé a I’article 38-23 ou, si un tel
comité n’a pas été instauré, par I’organe de direction dans I’exercice de sa fonction de
surveillance ;

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

a) la rémunération fixe de base, qui refléte au premier chef I’expérience professionnelle per-
tinente et les responsabilités en matiére d’organisation, énoncées dans la description des
fonctions du membre du personnel, telle qu’elle figure dans ses conditions d’emploi ;
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b) la rémunération variable, qui refléte, de la part du membre du personnel, des perfor-
mances durables et ajustées aux risques, ainsi que des performances allant au-dela de celles
exigées dans la description de ses fonctions ;

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

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

(3) Les entreprises d’investissement IFR non-PNI fixent et appliquent les principes visés au
paragraphe 12 d’une maniére qui soit adaptée a leur taille et a leur organisation interne ainsi
qu’a la nature, a ’étendue et a la complexité de leurs activités.

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

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

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

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

Art. 38-22. Rémunération variable.

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

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

2. pour I’évaluation de la performance individuelle, des critéres financiers et non financiers sont
pris en compte ;

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

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

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

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

7. les rémunérations globales liées a2 une indemnisation ou a un rachat de contrats de travail
antérieurs sont conformes aux intéréts a long terme de I’entreprise d’investissement ;

8. la mesure des performances, lorsqu’elle sert de base au calcul d‘ensembles de composantes
variables de la rémunération, tient compte de tous les types de risques actuels et futurs ainsi
que du coiit du capital et des liquidités exigées conformément au réglement (UE) 2019/2033 ;
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9. Pattribution des composantes variables de la rémunération au sein de I’entreprise d’inves-
tissement IFR non-PNI tient compte de tous les types de risques actuels et futurs ;

10. jusqu’a 100 pour cent de la rémunération variable font I’objet d’une contraction lorsque les
résultats financiers de ’entreprise d’investissement IFR non-PNI sont médiocres ou négatifs,
y compris par des dispositifs de malus ou de récupération soumis a des critéres fixés par les
entreprises d’investissement IFR non-PNI qui sont en particulier applicables aux situations
suivantes :

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

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

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

(2) Aux fins des paragraphes 1< et 3 :

1. les personnes visées a I’article 38-20, paragraphe 1¢-, n’utilisent pas de stratégies de couverture

personnelle ou d’assurances liées a la rémunération ou a la responsabilité afin de contrecarrer
les principes visés au paragraphe 1< et 3 ;

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Art. 38-23. Comité de rémunération.

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

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

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

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

La CSSF transmet ces informations a I’ABE.

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

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

La CSSF transmet les informations visées aux alinéas 1°F et 2 a ’ABE.

Chapitre 5 : Dispositions applicables aux établissements
de crédit et aux PSF.

Art. 38-25. Champ d’application.
Le présent chapitre s’applique :

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

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

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

Art. 39. Les obligations professionnelles du secteur financier en matiére de lutte contre le blanchi-
ment et le financement du terrorisme.

[...]

Art. 41. L’obligation au secret professionnel.

[...]

(10) Le présent article ne s’applique pas a ’activit¢ d’APA ou-de CTP.

PARTIE Il : La surveillance prudentielle sur le secteur financier.

Chapitre 1 : L autorité compétente pour la surveillance et sa mission.

Art. 42. L’autorité compétente.

La CSSF est I’autorité compétente pour la surveillance des établissements de crédit et des PSF et,

le cas échéant, des compagnies financiéres holding et-des-compagniesfinanciéres-holding mixtes ,

des compagnies financiéres holding mixtes et des compagnies holdings d’investissement, aux fins

de la présente loi, du réglement (UE) n° 575/2013 et-duréglement (UE)n° 600/2014 , du réglement
(UE) n° 600/2014 et du réglement (UE) 2019/2033.

La CSSF est chargée de la coopération et de 1’échange d’informations avec d’autres autorités,
organismes et personnes dans les limites, sous les conditions et suivant les modalités définies par la
présente loi, par le réglement (UE) n°® 600/2014 et par le réglement (UE) n°® 575/2013. Elle constitue
le point de contact luxembourgeois au sens de la directive 2014/65/UE et du réeglement (UE) n° 600/2014.
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La CSSF informe les autorités compétentes des autres Etats membres chargées de la surveillance
des ¢établissements de crédit et des entreprises d’investissement qu’elle est chargée de recevoir les
demandes d’échange d’informations ou de coopération en application de la présente loi et du réglement
(UE) n® 575/2013.

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

Art. 43. La finalité de la surveillance.

(1) La CSSF exerce ses attributions de surveillance prudentielle exclusivement dans 1’ intérét public.
Si I’intérét public le justifie, elle peut rendre ses décisions publiques.

(2) La CSSF veille a I’application par les personnes soumises a sa surveillance des lois et réglements
relatifs au secteur financier, et selon le cas, du réglement (UE) n° 575/2013 et-du-réglement (UE)
n2600/2014 , du réglement (UE) n° 600/2014 et du réglement (UE) 2019/2033. Les succursales
d’établissements de crédit ou d’entreprises d’investissement ayant leur administration centrale dans
un pays tiers ne sont pas soumises a des dispositions conduisant a un traitement plus favorable que
celui appliqué aux succursales d’établissements de crédit ou d’entreprises d’investissement ayant leur
administration centrale dans 1’Union européenne.

(3) La CSSF veille au respect de I’exécution des conventions internationales et du droit de 1 Union
applicables au domaine de son attribution. A cet effet elle est aussi tenue d’effectuer toutes consultations
et communications prescrites par des conventions internationales ou par le droit de 1’Union dans le
domaine de sa compétence.

Art. 44. Le secret professionnel de la CSSF.

(1) Toutes les personnes exercant ou ayant exercé une activité pour la CSSF, ainsi que les réviseurs
d’entreprises agréés ou experts mandatés par la CSSF, sont tenus au secret professionnel visé a ’arti-
cle 16 de la loi du 23 décembre 1998 portant création d’une commission de surveillance du secteur
financier. Ce secret implique que les informations confidentielles qu’ils recoivent a titre professionnel
ne peuvent étre divulguées a quelque personne ou autorité que ce soit, excepté sous une forme sommaire
ou agrégée de facon a ce qu’aucun professionnel du secteur financier individuel ne puisse étre identifié,
sans préjudice des cas relevant du droit pénal ou fiscal national.

(2) Lorsqu’un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement est soumis a une mesure
d’assainissement ou a une procédure de liquidation, la CSSF, ainsi que les réviseurs d’entreprises agréés
ou experts mandatés par la CSSF, peuvent divulguer les informations confidentielles qui ne concernent
pas des tiers dans le cadre de procédures civiles ou commerciales a condition que ces informations
soient nécessaires au déroulement desdites procédures.

(3) La réception, I’échange et la transmission d’informations confidentielles par la CSSF en vertu
de la présente loi sont soumis aux exigences prévues au présent article.

Le présent article n’empéche pas la CSSF d’échanger des informations confidentielles avec des
autorités compétentes, d’autres autorités, des organismes et personnes ou de leur transmettre des infor-
mations confidentielles dans les limites, sous les conditions et suivant les modalités définies par la
présente loi et par d’autres dispositions 1égales régissant le secret professionnel de la CSSF.

Par ailleurs, il n’empéche pas la CSSF de publier le résultat des tests de résistance conduits confor-
mément au droit de I’Union européenne applicable en la matiére ou de le transmettre a 1’ Autorité
bancaire européenne aux fins de la publication par celle-ci du résultat des tests de résistance conduits
a I’échelle de I’Union européenne.

(4) La communication d’informations par la CSSF autorisée par la présente loi est soumise aux
conditions suivantes :

— les informations communiquées a des autorités compétentes d’un Etat membre chargées de la sur-

veillance des établissements de crédit, des entreprises d’investissement, des PSCD, des APA faisant
I’objet d’une dérogation, des ARM faisant I’objet d’une dérogation, des entreprises d’assurance
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ou des entreprises de réassurance ou aux autorités administratives d’un Etat membre chargées de la
surveillance des marchés d’instruments financiers sont destinées a I’accomplissement de la mission
de surveillance des autorités qui les recoivent,

— les informations communiquées a des autorités compétentes d’un pays tiers, a d’autres autorités, a
des organismes ou a des personnes d’un pays tiers doivent tre nécessaires a I’exercice de leurs
fonctions,

— les informations communiquées par la CSSF doivent étre couvertes par le secret professionnel des
autorités compétentes, autres autorités, organismes et personnes qui les recoivent et le secret pro-
fessionnel de ces autorités compétentes, autres autorités, organismes et personnes doit offrir des
garanties au moins équivalentes au secret professionnel auquel est soumise la CSSF,

— les autorités compétentes, autres autorités, organismes et personnes qui re¢oivent des informations
de la part de la CSSF, ne peuvent les utiliser qu’aux fins pour lesquelles elles leur ont été commu-
niquées et doivent étre en mesure d’assurer qu’aucun autre usage n’en sera fait,

— les autorités compétentes, autres autorités, organismes et personnes d un pays tiers qui regoivent des
informations de la part de la CSSF accordent le méme droit d’information a la CSSF,

— lorsque ces informations ont été regues de la part d’autorités compétentes, d’autres autorités, d’or-
ganismes ou de personnes, leur divulgation ne peut se faire qu’avec I’accord explicite de ces autorités
compétentes, autres autorités, organismes et personnes et, le cas échéant, exclusivement aux fins
pour lesquelles ces autorités compétentes, autres autorités, organismes et personnes ont marqué leur
accord, sauf'si les circonstances le justifient. Dans ce dernier cas, la CSSF en informe immédiatement
I’autorité compétente qui lui a communiqué les informations transmises.

La condition du tiret précédent ne s’applique pas a la transmission au Commissariat aux assurances
d’informations regues par la CSSF au titre du paragraphe (1) de I’article 44-2, de I’article 44-3 ou du
paragraphe (3) de I’article 54.

(5) Sans préjudice des cas relevant du droit pénal ou fiscal national, la CSSF peut uniquement utiliser
les informations confidentielles regues en vertu de la présente loi ou-duréglement (UE)n° 600/2014-,
du réglement (UE) n° 600/2014 ou du réglement (UE) 2019/2033 pour I’exercice des fonctions qui
lui incombent en vertu de la présente loi ou duditréglement desdits réglements ou dans le cadre de
procédures administratives ou judiciaires spécifiquement liées a ’exercice de ces fonctions ou de
procédures visant a infliger des mesures ou des sanctions administratives.

Toutefois, la CSSF peut utiliser les informations recues a d’autres fins si 1’autorité compétente,
1’autorité, I’organisme ou la personne ayant communiqué les informations a la CSSF y consent.

(6) La CSSF, qui recoit des informations confidentielles au titre du paragraphe (1) de ’article 44-2,
de I’article 44-3 ou du paragraphe (3) de I’article 54, ne peut les utiliser que dans I’exercice de ses
fonctions :

— pour vérifier que les conditions d’acces a ’activité des professionnels du secteur financier sont
remplies et pour faciliter le contrdle, sur une base individuelle et sur une base consolidée, des
conditions de I’exercice de ’activité, en particulier en matiére de surveillance de la liquidité, de la
solvabilité, des grands risques, de I’adéquation des fonds propres aux risques de marché, de 1’orga-
nisation administrative et comptable, et du contrdle interne, ou

— pour I’imposition de sanctions, ou

— dans le cadre d’un recours administratif contre une décision de la CSSF, ou

— dans le cadre de procédures juridictionnelles engagées contre des décisions de refus d’octroi de
I’agrément ou des décisions de retrait de I’agrément, ou

— dans le cadre du mécanisme de réglement extrajudiciaire des litiges visé a ’article 58, paragraphe 2,
en ce qui concerne la fourniture de services d’investissement et de services auxiliaires.

Art. 44-1. La coopération de la CSSF avec les autorités compétentes des Etats membres.

(1) La CSSF coopére avec les autorités compétentes des autres Etats membres chargées de la sur-
veillance des établissements de crédit et des entreprises d’investissement lorsque cela est nécessaire a
I’accomplissement de leurs missions de surveillance prudentielle respectives en faisant usage des
pouvoirs qui lui sont conférés par la présente loi et par le réglement (UE) n°® 600/2014.
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La CSSF préte son concours a ces autorités notamment en échangeant des informations et en coopé-
rant dans le cadre d’enquétes ou d’activités de surveillance. Elle prend les mesures administratives et
organisationnelles nécessaires pour faciliter 1’assistance prévue au présent paragraphe.

La CSSF peut également coopérer avec les autorités compétentes d’autres Etats membres en vue de
faciliter le recouvrement des amendes. Les frais de recouvrement autres que ceux liés au fonctionne-
ment de la CSSF sont a charge de 1’autorité requérante.

(2) La CSSF coopeére étroitement avec le Commissariat aux assurances lorsque cela est nécessaire
a ’accomplissement de leurs missions de surveillance respectives, y compris a 1’exercice de la surveil-
lance complémentaire visée au chapitre 3ter de la partie III de la présente loi, en faisant usage des
pouvoirs qui lui sont conférés par la présente loi.

La CSSF préte son concours au Commissariat aux assurances notamment en échangeant toutes les
informations essentielles ou utiles a I’exercice de leurs missions de surveillance respectives, y compris
a I’exercice de la surveillance complémentaire visée au chapitre 3ter de la partie III de la présente loi,
et, le cas échéant, en coopérant dans le cadre d’activités de surveillance.

(2bis) La CSSF peut coopérer avec les autorités compétentes d’autres Etats membres a la demande
de celles-ci, aux fins de I’article 79 de la directive 2014/65/UE, méme si la pratique faisant 1’objet
d’une enquéte ne constitue pas une violation d’une régle en vigueur au Luxembourg.

(3) Lorsque la CSSF a de bonnes raisons de soupgonner que des actes, qui, s’ils avaient été commis
au Luxembourg, auraient ét¢ de nature a enfreindre les dispositions de la présente loi ou du réglement
(UE) n°® 600/2014, sont ou ont été commis dans un autre Etat membre par des entités qui ne sont pas
soumises a sa surveillance, elle en informe 1’autorité compétente de cet autre Etat membre et I’ Autorité
européenne des marchés financiers d’une maniére aussi circonstanciée que possible.

Lorsque la CSSF regoit une information comparable de la part d’une autorité d’un autre Etat membre,
elle prend les mesures appropriées. La CSSF communique les résultats de son intervention a I’autorité
compétente qui I’a informée ainsi qu’a I’ Autorité européenne des marchés financiers et, dans la mesure
du possible, leur communique les éléments importants intervenus dans 1’intervalle.

(4) La CSSF peut requérir la coopération d’une autorité compétente d’un autre Etat membre chargée
de la surveillance prudentielle des établissements de crédit et des entreprises d’investissement dans le
cadre d’une activité de surveillance ou aux fins d’une vérification sur place ou dans le cadre d’une
enquéte.

La CSSF peut référer a I’AEMF les situations ou une requéte liée a une activité de surveillance, de
vérification sur place ou d’enquéte telle que prévue a 1’alinéa 1°" a été rejetée ou n’a pas été suivie
d’effet dans un délai raisonnable.

Lorsque la CSSF regoit de la part d’une telle autorité une demande concernant une vérification sur
place ou une enquéte, elle y donne suite, dans le cadre de ses pouvoirs, soit en procédant elle-méme a
la vérification sur place ou a I’enquéte, soit en faisant procéder a la vérification sur place ou a I’enquéte
par un réviseur d’entreprises agréé ou un expert, soit en permettant a I’autorité requérante d’y procéder
elle-méme.

(5) La CSSF peut refuser de donner suite a une demande de coopérer a une enquéte, une vérification
sur place ou une activité de surveillance lorsque :
— une procédure judiciaire a déja été engagée pour les mémes faits et a I’encontre des mémes personnes
devant les tribunaux luxembourgeois, ou
— ces personnes ont déja été définitivement jugées pour les mémes faits au Luxembourg.
En cas de refus, la CSSF en informe [’autorité requérante et I’Autorité européenne des marchés
financiers de fagon aussi circonstanciée que possible. L’information a communiquer a 1’ Autorité euro-

péenne des marchés financiers en vertu des paragraphes (3) et (5) n’a trait qu’aux entreprises
d’investissement.

(6) En ce qui concerne les quotas d’émission, la CSSF coopére avec les organismes publics com-
pétents pour la surveillance des marchés au comptant et des marchés aux enchéres et les autorités



150

compétentes, administrateurs de registre et autres organismes publics chargés du contréle de conformité
au titre de la directive 2003/87/CE, afin de pouvoir obtenir une vue globale des marchés des quotas
d’émission.

(7) En ce qui concerne les instruments dérivés sur matiéres premiéres agricoles, la CSSF informe
les instances publiques compétentes pour la surveillance, la gestion et la régulation des marchés agri-
coles physiques conformément au réglement (UE) n° 1308/2013 et coopére avec les instances publiques
en question.

(8) La CSSF coopere avec I’AEMF aux fins de la présente loi, conformément au réglement (UE)
n° 1095/2010.

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

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

Art. 44-2. L’échange d’informations de la CSSF a l'intérieur de ['Union européenne.

[...]

(2) La CSSF peut échanger, a I’intérieur de 1’Union européenne, avec les autorités, personnes et
organes suivants des informations destinées a I’accomplissement de leur mission :

— les autorités compétentes d’un Etat membre chargées de la surveillance prudentielle des entreprises
d’assurance, entreprises de réassurance, des sociétés holding d’assurance, des sociétés holding mixte
d’assurances au sens de ’article 212, paragraphe 1, point g) de la directive 2009/138/CE ou des
entreprises exclues du champ d’application de cette directive conformément a son article 4,

— les autorités d’un Etat membre investies de la mission publique de surveillance des établissements
financiers, des entreprises de services auxiliaires figurant dans la situation consolidée d’un établis-
sement CRR ou des compagnies holding mixtes,

— les personnes chargées du controle 1égal des comptes des établissements de crédit, des PSF, des
entreprises d’assurance, des entreprises de réassurance ou des autres établissements financiers,

— les organes impliqués dans la liquidation, la faillite ou d’autres procédures similaires concernant les
établissements de crédit et les PSF,

— les autorités chargées de la surveillance des personnes chargées du controle 1égal des comptes des
établissements de crédit, des PSF, des entreprises d’assurance, des entreprises de réassurance ou des
autres établissements financiers,

— les autorités chargées de la surveillance des organes impliqués dans la liquidation, la faillite ou
d’autres procédures similaires concernant des ¢tablissements de crédit, PSF, entreprises d’assurance,
entreprises de réassurance, organismes de placement collectif en valeurs mobilicres, sociétés de
gestion et dépositaires d’organismes de placement collectif en valeurs mobiliéres,
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les banques centrales du Systéme européen de banques centrales et autres organismes a vocation
similaire en tant qu’autorités monétaires lorsque ces informations sont pertinentes pour 1’exercice
de leurs missions légales respectives, notamment la conduite de la politique monétaire et la fourni-
ture de liquidité y afférente, la surveillance des systémes de paiement, de compensation et de régle-
ment, ainsi que la sauvegarde de la stabilité du systéme financier,

les autorités investies de la mission publique de surveillance des systémes de paiement ou des sys-
témes de réglement des opérations sur titres,

I’ Autorité bancaire européenne, I’ Autorité européenne des marchés financiers, 1’ Autorité européenne
des assurances et des pensions professionnelles,

le Comité européen du risque systémique lorsque ces informations sont pertinentes pour I’exercice
de ses missions légales en vertu du réglement (UE) n°® 1092/2010.

les autorités ou organismes chargés de la sauvegarde de la stabilité du systéme financier des Etats
membres par I’application de régles macroprudentielles ;

les autorités ou organismes chargés des mesures d’assainissement dans le but de préserver la stabilité
du systéme financier ;

les systemes de protection contractuels ou institutionnels visés a l’article 113, paragraphe 7 du
réglement (UE) n°® 575/2013- ;

les autorités chargées de la surveillance des entités assujetties énumérées a 1’article 2, paragraphe ler,
points 1) et 2), de la directive (UE) 2015/849 du Parlement européen et du Conseil relative a la
prévention de I’utilisation du systéme financier aux fins du blanchiment de capitaux ou du finance-
ment 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, ci-apres « directive (UE) 2015/849 », aux fins du respect de la directive (UE)
2015/849 et les cellules de renseignement financier visées a I’article 32 de ladite directive ;

les autorités ou organismes compétents chargés de 1’application de la réglementation relative a la
séparation structurelle au sein d’un groupe bancaires ;

la Commission européenne, lorsque ces informations sont nécessaires a I’exercice de ses com-

pétences au titre de la directive 2019/2034.

[...]

Art. 44-3. L’échange d’informations de la CSSF avec les pays tiers.

(1) La CSSF peut échanger, dans le cadre de sa mission de surveillance des établissements de crédit

et des entreprises d’investissement, des informations avec :

les autorités compétentes de pays tiers chargées de la surveillance prudentielle des établissements
de crédit,

les autorités compétentes de pays tiers chargées de la surveillance prudentielle des entreprises
d’investissement,

les autorités compétentes de pays tiers chargées de la surveillance prudentielle des entreprises d’as-
surance ou des entreprises de réassurance,

les autorités de pays tiers investies de la mission publique de surveillance des établissements
financiers,

les personnes chargées du contrdle 1égal des comptes des établissements de crédit, des PSF, des
entreprises d’assurance, des entreprises de réassurance ou des autres établissements financiers,

les autorités de pays tiers investies de la mission publique de surveillance des marchés d’instruments
financiers,

les organes impliqués dans la liquidation, la faillite ou d’autres procédures similaires concernant les
établissements de crédit et les PSF,

les autorités chargées de la surveillance des personnes chargées du contréle 1égal des comptes des
établissements de crédit, des PSF, des entreprises d’assurance, des entreprises de réassurance ou des
autres établissements financiers,

les autorités chargées de la surveillance des organes impliqués dans la liquidation, la faillite ou
d’autres procédures similaires concernant des établissements de crédit, PSF, entreprises d’assurance,
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entreprises de réassurance, organismes de placement collectif en valeurs mobiliéres, sociétés de
gestion et dépositaires d’organismes de placement collectif en valeurs mobiliéres,

— les autorités de pays tiers investies de la mission publique de surveillance d’entreprises dont 1’activité
est comparable a celle de 1'une quelconque des entités visées aux deux premiers tirets de
I’article 44-2, paragraphe (2),

— les autorités chargées de la surveillance des personnes exercant des activités sur les marchés des
quotas d’émission aux fins d’obtenir une vue globale des marchés financiers et au comptant,

— les autorités chargées de la surveillance des personnes exergant des activités sur les marchés dérivés
de maticres premicres agricoles aux fins d’obtenir une vue globale des marchés financiers et au
comptant.

Le transfert de données a caractére personnel vers un pays tiers s’effectue conformément a la loi
modifiée du 2 aolt 2002 relative a la protection des personnes a I’égard du traitement des données a
caractére personnel.

(2) La CSSF peut requérir la coopération d’une autorité compétente d’un pays tiers chargée de la
surveillance prudentielle des établissements de crédit ou des entreprises d’investissement aux fins d’une
vérification sur place ou dans le cadre d’une enquéte.

Lorsque la CSSF recoit de la part d’une telle autorité une demande concernant une vérification sur
place ou une enquéte, elle peut y donner suite, dans le cadre de ses pouvoirs et sous réserve que 1’au-
torité requérante accorde le méme droit a la CSSF, soit en procédant elle-méme a la vérification sur
place ou a I’enquéte, soit en faisant procéder a la vérification sur place ou a 1’enquéte par un réviseur
d’entreprises agréé ou un expert. Elle peut autoriser, sur demande, certains agents de I’autorité requé-
rante a I’accompagner lors de la vérification sur place ou de I’enquéte. Cependant la vérification sur
place ou I’enquéte est intégralement placée sous le contrdle de la CSSF.

(3) Les informations communiquées par les autorités compétentes de pays tiers ne peuvent étre
divulguées sans I’accord exprés de 1’autorité compétente qui les a communiquées et, le cas échéant,
aux seules fins pour lesquelles elle a donné son accord.

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

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

2. les procédures de liquidation ou de faillite des entreprises d’investissement IFR et les procé-
dures similaires ;

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

4. les procédures de controle légal des comptes des établissements financiers au sens de ’article 4,
paragraphe 1<, point 14, du réglement (UE) 2019/2033 ou des établissements gérant des sys-
témes d’indemnisation ;

5. la surveillance des personnes chargées du controle légal des comptes des établissements finan-
ciers au sens de ’article 4, paragraphe 1%, point 14, du réglement (UE) 2019/2033 ;

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

7. la surveillance des personnes exercant des activités sur les marchés dérivés de matiéres pre-
miéres agricoles aux fins d’obtenir une vue globale des marchés financiers et au comptant.
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Chapitre 2 : La surveillance des établissements de crédit,
de certains établissements financiers et des entreprises d’investissement
exer¢ant leurs activités dans plusieurs Etats membres.

Art. 45. La compétence pour la surveillance des établissements de crédit et des entreprises d’inves-
tissement exer¢ant leurs activités dans plusieurs Etats membres.

[...]

(3) En vue de surveiller 1’activité des établissements CRR opérant, notamment par le moyen d’une
succursale, dans un ou plusieurs Etats membres autres que celui de leur administration centrale, la
CSSF collabore étroitement avec les autorités compétentes des Etats membres concernés. La CSSF et
ces autorités se communiquent toutes les informations relatives a la gestion et a la propriété de ces
établissements CRR susceptibles de faciliter leur surveillance et I’examen des conditions de leur agré-
ment, ainsi que toutes les informations susceptibles de faciliter leur suivi, en particulier en matiere de
liquidité, de solvabilité, de garantie des dépodts, de limitation des grands risques, d’autres facteurs
susceptibles d’influer sur le risque systémique représenté par ’établissement CRR, d’organisation
administrative et comptable et de mécanismes de controle interne.

La CSSF en tant qu’autorité compétente de I’Etat membre d’origine communique immédiatement
aux autorités compétentes des Etats membres d’accueil toutes informations et constatations relatives a
la surveillance de la liquidité, conformément a la sixieme partie du réglement (UE) n® 575/2013 et a
la présente loi, concernant les activités exercées par 1’établissement CRR par le moyen de ses succu-
rsales, dans la mesure ou ces informations et constatations sont pertinentes pour la protection des
déposants ou des investisseurs dans les Etats membres d’accueil.

La CSSF en tant qu’autorité compétente de 1’Etat membre d’origine informe immédiatement les
autorités compétentes de tous les Etats membres d’accueil qu’une crise de liquidité est survenue ou
que ’on peut raisonnablement s’attendre a ce qu’elle survienne. Cette information inclut aussi des
¢léments détaillés sur la planification et la mise en ceuvre d’un plan de redressement et sur toute mesure
de surveillance prudentielle prise dans ce contexte.

A la demande des autorités compétentes de 1’Etat membre d’accueil, la CSSF en tant qu’autorité
compétente de 1’Etat membre d’origine communique et explique comment les informations et consta-
tations fournies par les premicres ont été prises en considération. Lorsque, a la suite de la communi-
cation d’informations et de constatations, les autorités compétentes de I’Etat membre d’accueil
considérent que la CSSF n’a pas pris les mesures appropriées, les autorités compétentes de ’Etat
membre d’accueil peuvent, apres en avoir informé la CSSF et I’ Autorité bancaire européenne, prendre
les mesures appropriées pour prévenir de nouvelles infractions afin de protéger 1’intérét des déposants,
des investisseurs ou d’autres personnes a qui des services sont fournis ou de préserver la stabilité¢ du
systéme financier.

Lorsque la CSSF en tant qu’autorité compétente de 1’Etat membre d’origine s’oppose aux mesures
a prendre par les autorités compétentes de 1’Etat membre d’accueil, elle peut saisir 1’ Autorité bancaire
européenne et demander son assistance conformément a ’article 19 du réglement (UE) n° 1093/2010.

(3bis) La CSSF, en sa qualit¢ d’autorité compétente chargée de la surveillance des succursales
d’établissements de crédit dont I’administration centrale se trouve dans un pays tiers ou des établisse-
ments CRR faisant partie d’un groupe de pays tiers, coopére étroitement avec les autorités compétentes
des autres Etats membres chargées de la surveillance des succursales d’établissements de crédit dont
I’administration centrale se trouve dans un pays tiers ou des établissements CRR faisant partie du méme
groupe de pays tiers, de manicre a s’assurer que toutes les activités dudit groupe de pays tiers dans
I’Union européenne font I’objet d’une surveillance compléte, afin d’éviter un contournement des exi-
gences applicables aux groupes de pays tiers en vertu de la présente loi, de la directive 2013/36/UE et
du reglement (UE) n° 575/2013 et de prévenir toute incidence préjudiciable a la stabilité financiere du
Luxembourg ou de I’Union européenne.

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

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

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

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

4. des informations sur les procédures administratives et comptables et les mécanismes de
controle interne de I’entreprise d’investissement IFR ;

5. des informations sur tout autre facteur susceptible d’influer sur le risque posé par ’entreprise
d’investissement IFR.

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

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

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

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

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

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

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

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

(4) La CSSF en tant qu’autorité compétente de I’Etat membre d’accueil est chargée de veiller a ce
que les services d’investissement et les services auxiliaires fournis au Luxembourg par les succursales
luxembourgeoises d’établissements de crédit ou d’entreprises d’investissement agréés dans un autre
Etat membre satisfont aux obligations prévues aux articles 37-3, 37-5 et 37-6 de la présente loi ainsi
qu’aux articles 14 a 26 du réglement (UE) n° 600/2014.

La CSSF est habilitée a examiner les modalités mises en place par les succursales luxembourgeoises
et a exiger leur modification, lorsqu’une telle modification est strictement nécessaire pour lui permettre
de faire appliquer les obligations prévues aux articles 37-3, 37-5 et 37-6 de la présente loi et aux articles
14 a 26 du reglement (UE) n° 600/2014, pour ce qui est des services d’investissement et des services
auxiliaires fournis par les succursales au Luxembourg.

[...]

(9) L’autorité compétente de I’Etat membre d’origine peut, dans I’exercice de ses responsabilités et
apres en avoir informé la CSSF, procéder elle-méme ou par I’intermédiaire de personnes qu’elle man-
date a cet effet, a des vérifications sur place ou a des enquétes dans les succursales luxembourgeoises
d’entreprises d’investissement agréées dans I’Etat membre d’origine , ainsi qu’aux contrdles sur place
des informations visées a D’article 13, paragraphe 1% de la directive (UE) 2019/2034.

L’autorité compétente de I’Etat membre d’origine peut également demander a la CSSF, qu’il soit
procédé a cette vérification. La CSSF doit, dans le cadre de ses pouvoirs, donner suite a cette demande,
soit en procédant elle-méme a la vérification, soit en désignant a cet effet et a charge de I’entreprise
d’investissement un réviseur d’entreprises agréé ou un expert.

(10) La CSSF peut, dans I’exercice de ses responsabilités et apres en avoir informé ’autorité com-
pétente de I’Etat membre d’accueil, procéder elle-méme ou par ’intermédiaire de personnes qu’elle
mandate a cet effet, a des vérifications sur place ou a des enquétes dans les succursales que les entre-
prises d’investissement de droit luxembourgeois ont établies dans cet Etat membre d’accueil , ainsi
qu’aux controles sur place des informations visées au paragraphe 3zer, alinéa 1¢*.

[...]

Art. 46. Mesures conservatoires a disposition de la CSSF en tant qu Etat membre d’accueil.

[...]

(6) La CSSF en tant qu’autorité compétente de I’Etat membre d’accueil a le pouvoir d’effectuer, au
cas par cas, des controles et des inspections sur place des activités exercées par les succursales d2éta-
blissements CRR d’établissements de crédit et d’entreprises d’investissement établies au Luxembourg
et d’exiger d’une succursale des informations sur ses activités ainsi qu’a des fins de surveillance, lors-
qu’elle I’estime pertinent aux fins de la stabilité du systéme financier luxembourgeois. Avant d’effectuer
ces controles et inspections, elle consulte sans retard les autorités compétentes de ’Etat membre
d’origine. Aprés Dés que possible apres ces contrdles et inspections, elle communique aux autorités
compétentes de I’Etat membre d’origine les informations obtenues et constatations établies qui sont
pertinentes pour 1’évaluation des risques de Pétablissement CRR I’établissement de crédit ou de
P’entreprise d’investissement ou pour la stabilité du systéme financier luxembourgeois.

Lorsque la CSSF est ’autorité compétente de I’Etat membre d’origine d’un établissement CRR,
elle tient diment compte de pareilles informations et constatations obtenues des autorités de 1’Etat
membre d’accueil dans 1’établissement de son programme de contrdle prudentiel, eu égard également
a la stabilité du systéme financier de 1’Etat membre d’accueil.

Les contrdles sur place et inspections des succursales sont conduites conformément au droit de I’Etat
membre ou le contrdle ou I’inspection est mené.

[...]
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Chapitre 3 : La surveillance des établissements CRR
sur une base consolidée.

Art. 49. Le champ d’application et le périmétre de la surveillance sur une base consolidée.

(1) APégard de tout-établissement mére-au Luxembourg, la CSSE exerce une-su

Pour les besoins du présent chapitre, le terme « groupe » vise les groupes au sens de l’article 4,
paragraphe 1, point 138), du réglement (UE) n° 575/2013.

(2) Lorsqu’un établissement de crédit est un établissement mére au Luxembourg ou un établissement
mere dans 1’Union européenne, la surveillance sur base consolidée est exercée par la CSSF lorsqu’elle
assure la surveillance sur base individuelle dudit établissement de crédit.

Lorsqu’une entreprise d’investissement CRR est un—établissement-mére une entreprise d’inves-
tissement meére au Luxembourg ou un-établissement-mére une entreprise d’investissement mére
dans I’Union européenne et qu’aucune de ses filiales n’est un établissement de crédit, la surveillance
sur base consolidée est exercée par la CSSF lorsqu’elle assure la surveillance sur base individuelle de
ladite entreprise d’investissement CRR.
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Lorsqu’une entreprise d’investissement CRR est un-établissement-mére une entreprise d’inves-
tissement meére au Luxembourg ou un-établissement mére une entreprise d’investissement mére
dans I’Union européenne et qu’au moins une de ses filiales est un établissement de crédit, la surveil-
lance sur base consolidée est exercée par la CSSF lorsqu’elle est 1’autorité compétente pour 1’établis-
sement de crédit ou, lorsqu’il y a plusieurs établissements de crédit, pour 1’établissement de crédit
affichant le total de bilan le plus élevé.

(3) Lorsque I’entreprise mére d’un établissement CRR est une compagnie financiére holding meére
au Luxembourg, une compagnie financiere holding mixte mere au Luxembourg, une compagnie finan-
ciére holding mére dans un Etat membre, une compagnie financiére holding mixte mére dans un Etat
membre, une compagnie financiére holding mére dans 1’Union européenne ou une compagnie finan-
ciére holding mixte mére dans I’Union européenne et que la CSSF assure la surveillance dudit établis-
sement CRR sur base individuelle, la CSSF exerce, sous réserve de ’article 21 bis de la directive
2013/36/UE, une surveillance prudentielle sur base consolidée de la compagnie financiére holding ou
de la compagnie financiere holding le cas échéant.

(4) Lorsque deux—établissements-CRR ou plus établissements de crédit ou entreprises d’inves-
tissement agréés dans 1’Union européenne ont la méme compagnie financiere holding mére dans un
Etat membre, la méme compagnie financiére holding mixte mére dans un Etat membre, la méme
compagnie financiere holding mere dans 1’Union européenne ou la méme compagnie financiére holding
mixte mere dans I’Union européenne, la surveillance sur base consolidée est exercée par la CSSF dans
les cas suivants :

1. la CSSF est I’autorité compétente pour 1’établissement de crédit, lorsqu’il n’y a qu’un seul établis-
sement de crédit au sein du groupe ;

2. la CSSF est I’autorité compétente pour 1’établissement de crédit affichant le total de bilan le plus
éleve, lorsqu’il y a plusieurs établissements de crédit au sein du groupe ; ou

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

(5) Lorsqu’une consolidation est requise conformément a I’article 18, paragraphe 3 ou 6, du régle-
ment (UE) n°® 575/2013, la surveillance sur base consolidée est exercée par la CSSF si elle est I’autorité
compétente pour I’établissement de crédit affichant le total de bilan le plus élevé ou, lersque-le-groupe
ne-comporte-aucun-établissement-de-crédit lorsqu’il s’agit d’un groupe d’entreprises d’investis-
sement qui comprend au moins une entreprise d’investissement CRR, si elle est I’autorité compé-
tente pour I’entreprise d’investissement CRR affichant le total de bilan le plus élevé.

(6) Par dérogation au paragraphe 2, alinéa 3, au paragraphe 4, point 2., et au paragraphe 5, lorsqu’une
autorité compétente d’un autre Etat membre assure la surveillance sur base individuelle de plus d’un
établissement de crédit au sein d’un groupe, la CSSF n’est le superviseur sur une base consolidée que
lorsqu’elle assure la surveillance sur base individuelle d’un ou de plusieurs établissements de crédit au
sein du groupe et que la somme des totaux de bilan des établissements de crédit surveillés par elle est
supérieure a celle des établissements de crédit surveillés sur base individuelle par toute autre autorité
compétente.

Par dérogation au paragraphe 4, point 3, et au paragraphe 5, lorsqu’une autorité compétente
d’un autre Etat membre assure la surveillance sur base individuelle de plus d’une entreprise
d’investissement au sein d’un groupe d’entreprises d’investissement qui comprend au moins une
entreprise d’investissement CRR, la CSSF n’est le superviseur sur une base consolidée que lors-
qu’elle assure la surveillance sur base individuelle d’une ou de plusieurs entreprises d’investis-




158

sement au sein dudit groupe qui affichent, en valeurs agrégées, le total de bilan globalement le
plus élevé.

(7) Dans des cas particuliers, la CSSF et les autorités compétentes des autres Etats membres peuvent,
d’un commun accord, ne pas appliquer les critéres définis a 1’article 111, paragraphes ler, 3 et 4, de
la directive 2013/36/UE, et désigner une autre autorité compétente pour exercer la surveillance sur base
consolidée des lors qu’elles considérent que 1’application des critéres en question serait inappropriée
eu ¢gard aux établissements CRR établissements de crédit ou entreprises d’investissement concer-
nés et a I’importance relative de leurs activités dans les Etats membres a prendre en considération, ou
a la nécessité d’assurer la continuité de la surveillance sur base consolidée par la méme autorité com-
pétente. Dans ces cas, 1’établissement mere dans I’Union européenne, la compagnie financiere holding
mere dans I’Union européenne, la compagnie financiére holding mixte mére dans 1’Union européenne
ou Pétablissement CRR I’établissement de crédit ou I’entreprise d’investissement affichant le total
de bilan le plus élevé, selon le cas, dispose du droit d’étre entendu avant que les autorités compétentes
ne prennent la décision.

(8) La CSSF notifie sans tarder a la Commission européenne et a 1’ Autorité bancaire européenne
tout accord relevant du paragraphe 7.

Art. 50-1 Coopération avec les autres autorités de surveillance prudentielle en matiére de surveil-
lance consolideée.

(1) Lorsque la CSSF est en charge de la surveillance sur une base consolidée d>un-établissement

RR aoréé au Luxe quiest un_établissemen ore_dans jon_e enne A

a) coordination de la collecte et de la diffusion des informations pertinentes ou essenticlles dans la
marche normale des affaires comme dans les situations d’urgence ;

b) planification et coordination des activités de surveillance en continuité d’exploitation, y compris en
ce qui concerne les activités visées en matiére de processus d’évaluation de 1’adéquation de fonds
propres internes, de processus de controle et d’évaluation prudentiels, d’informations a publier par les
établissements CRR, d’organisation et de traitement des risques et de 1” article 53-1, paragraphe (2),
2¢me tiret, en coopération avec les autorités compétentes concernées ;

¢) planification et coordination des activités de surveillance en coopération avec les autorités compé-
tentes concernées et, au besoin, avec les banques centrales, en vue et au cours des situations d’ur-
gence, y compris les évolutions négatives de la situation que connaissent les établissements CRR
ou les marchés financiers, en recourant, si possible, aux voies de communication existantes définies
pour faciliter la gestion des crises ;

La planification et la coordination des activités de surveillance visées a la lettre ¢) comprend les
mesures exceptionnelles visées au paragraphe (5), lettre b), 1’élaboration d’évaluations conjointes, la
mise en ceuvre de plans d’urgence et la communication d’informations au public.

Lorsque les autorités compétentes concernées ne cooperent pas avec la CSSF dans la mesure voulue
dans I’accomplissement des taches prévues au premier alinéa, la CSSF peut en référer a I’ Autorité
bancaire européenne, qui peut agir conformément a I’article 19 du réglement (UE) n° 1093/2010.

De méme, la CSSF peut en référer a I’ Autorité bancaire européenne, qui peut agir conformément a
I’article 19 du reglement (UE) n® 1093/2010, lorsque le superviseur sur une base consolidée est une
autorité autre que la CSSF et que la CSSF estime que le superviseur sur une base consolidée n’accomplit
pas les taches visées au premier alinéa.

(3) Dans le cadre de la surveillance prudentielle consolidée, la CSSF coopére étroitement avec les
autres autorités compétentes. Elles se communiquent mutuellement toute information qui est essentielle
ou pertinente pour I’exercice de leur surveillance prudentielle. A cet égard, la CSSF et les autres auto-
rités compétentes se transmettent, sur demande, toute information pertinente et se communiquent, de
leur propre initiative, toute information essentielle. La CSSF coopére avec 1’ Autorité bancaire euro-
péenne aux fins de la directive 2013/36/UE et du réglement (UE) n°® 575/2013, conformément au
reglement (UE) n°® 1093/2010. Elle fournit a 1’ Autorité bancaire européenne toutes les informations
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nécessaires a 1’accomplissement de ses missions en vertu de la directive 2013/36/UE, du réglement
(UE) n® 575/2013 et du réglement (UE) n° 1093/2010, conformément a I’article 35 du réglement (UE)
n°® 1093/2010.

Les informations visées au premier alinéa sont considérées comme essentielles si elles peuvent avoir
une incidence importante sur I’évaluation de la solidité financiére d’un établissement CRR ou d’un
établissement financier dans un autre Etat membre.

En particulier, en tant qu’autorité chargée de la surveillance sur une base consolidée d’un établisse-
ment CRR agréé au Luxembourg qui est un établissement mere dans 1’Union européenne ou d’un
établissement CRR contrélé par une compagnie financicére holding mére dans 1’Union européenne ou
par une compagnie financiére holding mixte mére dans 1’Union européenne, la CSSF transmet aux
autorités compétentes des autres Etats membres chargées de surveiller les filiales de cet établissement
mere toutes les informations pertinentes. La portée des informations pertinentes est déterminée compte
tenu de ’importance de ces filiales dans le systéme financier de ces Etats membres. La CSSF fournit
aux autorités compétentes concernées et a I’ Autorité bancaire européenne toutes les informations rela-
tives au groupe d’établissements de crédit conformément a 1’article 5, paragraphe (1bis), a ’article 6,
paragraphes (3), (4) et (16) et a I’article 38, paragraphe (2), en particulier en ce qui concerne la structure
juridique et organisationnelle du groupe et sa gouvernance.

Les informations essentielles visées au premier alinéa recouvrent notamment les éléments
suivants :

a) identification de la structure juridique du groupe ainsi que sa structure de gouvernance y compris
sa structure organisationnelle, englobant toutes les entités réglementées, les entités non réglemen-
tées, les filiales non réglementées et les succursales d’importance significative appartenant au groupe
et les entreprises meres, conformément a ’article 5, paragraphe (1), a I’article 6, paragraphes (3),
(4) et (16) et a I’article 38, paragraphe (2) et identification des autorités compétentes dont relévent
les entités réglementées du groupe ;

b) procédures régissant la collecte d’informations auprés des établissements CRR faisant partie d’un
groupe et la vérification de ces informations ;

¢) évolutions négatives que connaissent les établissements CRR ou d’autres entités d’un groupe et qui
pourraient sérieusement affecter ces établissements CRR ;

d) sanctions significatives et mesures exceptionnelles décidées par la CSSF, y compris I’imposition
d’une exigence spécifique de fonds propres en vertu de I’article 53-1 paragraphe (2), 2éme tiret ou
d’une limitation a I’utilisation d’une approche par mesure avancée pour le calcul des exigences de
fonds propres en vertu de I’article 312, paragraphe 2, du réglement (UE) n° 575/2013.

La CSSF peut référer a I’ Autorité bancaire européenne les situations dans lesquelles :
a) une autorité compétente n’a pas communiqué des informations essentielles ; ou

b) des demandes de coopération, en particulier d’échange d’informations, ont été rejetées ou n’ont pas
été suivies d’effet dans un délai raisonnable.

(3bis) Lorsqu’un établissement CRR, une compagnie financiere holding, une compagnie financiére
holding mixte ou une compagnie holding mixte soumis a la surveillance de la CSSF contrdle une ou
plusieurs filiales qui sont des entreprises d’assurance ou d’autres entreprises fournissant des services
d’investissement soumises a agrément, la CSSF coopére étroitement avec les autorités investies de la
mission publique de surveillance des entreprises d’assurance ou de ces entreprises fournissant des
services d’investissement. Sans préjudice de leurs compétences respectives, elles se communiquent
toutes les informations susceptibles de faciliter 1’accomplissement de leur mission et de permettre la
surveillance de 1’activité et de la situation financiére d’ensemble des entreprises soumises a leur
surveillance.

Aux fins de I’application de la présente loi, de la directive 2013/36/UE et du réglement (UE)
n° 575/2013 sur base consolidée, la CSSF, lorsqu’elle agit en tant que superviseur sur une base conso-
lidée d’un groupe comptant une compagnie financiére holding mixte mére, coopére et met en place
des accords écrits de coordination et de coopération avec le coordinateur désigné conformément a
I’article 10 de la directive 2002/87/CE en vue de faciliter et d’instaurer une coopération efficace.

(4) Lorsque la CSSF est en charge de la surveillance d’un établissement CRR contr6lé par un éta-
blissement mére dans 1’Union européenne, elle contacte si possible les autorités compétentes en charge
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de la surveillance sur une base consolidée de 1’ établissement mére dans 1’Union européenne ou de
I’établissement CRR contrdlé par une compagnie financiére holding mére dans 1’Union européenne ou
par une compagnie financié¢re holding mixte meére dans 1’Union européenne, lorsqu’elle a besoin d’in-
formations concernant la mise en ceuvre d’approches et de méthodes prévues dans la directive 2013/36/
UE et dans le réglement (UE) n°® 575/2013 dont ces derniéres autorités compétentes peuvent déja
disposer.

(5) Avant de prendre une décision sur les points suivants, la CSSF consulte les autres autorités
compétentes lorsque cette décision revét de I’importance pour la surveillance prudentielle de ces
derniéres :

a) changements affectant la structure d’actionnariat, d’organisation ou de direction d’ établissements CRR
qui font partie d’un groupe et nécessitant I’approbation ou 1’agrément des autorités compétentes ;

b) sanctions significatives et mesures exceptionnelles, y compris 1’imposition d’une exigence spéci-
fique de fonds propres en vertu de ’article 53-1 paragraphe (2), 2éme tiret ou d’une limitation a
’utilisation d’une approche par mesure avancée pour le calcul des exigences de fonds propres en
vertu de I’article 312, paragraphe 2, du réglement (UE) n°® 575/2013.

Aux fins de la lettre b), la CSSF consulte toujours 1’autorité compétente chargée de la surveillance
sur une base consolidée du groupe dont fait partie 1’ établissement CRR agréé au Luxembourg.
Cependant, la CSSF peut décider de ne procéder a aucune consultation en cas d’urgence ou lorsqu’une
telle consultation pourrait compromettre 1’efficacité de sa décision. La CSSF en informe alors immé-
diatement les autres autorités compétentes.

(6) Lorsque survient une situation d’urgence, notamment une situation telle que décrite a I’article 18
du réglement (UE) n° 1093/2010, ou une situation d’ évolution défavorable des marchés financiers,
susceptible de menacer la liquidité du marché et la stabilité du systéme financier dans un des Etats
membres dans lequel des entités d’un groupe, tel que défini au point 15) de article 51-9, ont été
agréées ou dans lequel sont établies des succursales d’importance significative telles que visées au
paragraphe (9), et que la CSSF est le superviseur sur une base consolidée, elle alerte, dés que possible,
sous réserve des articles 44 a 44-2, I’Autorité bancaire européenne, le Comité européen du risque
systémique et les autorités visées a I’article 44-2, paragraphe (5), et elle leur communique toutes les
informations essentielles a la poursuite de leurs missions. Ces obligations s’appliquent a la CSSF dans
sa qualité d’autorité compétente en vertu des articles 49 et 50-1, paragraphe (1).

Si une banque centrale visée a I’article 44-2, paragraphe (5), 1% phrase, a connaissance d’une
situation décrite au premier alinéa du présent paragraphe, elle alerte dés que possible les autorités
compétentes visées a I’article 49, ainsi que I’ Autorité bancaire européenne.

Si possible, les autorités précitées utilisent les voies de communication définies existantes.

(7) Lorsqu’elle a besoin d’informations déja communiquées a une autre autorité compétente, la CSSF
en tant qu’autorité compétente chargée de la surveillance sur une base consolidée contacte, si possible,
cette autre autorité compétente en vue d’éviter la duplication des communications aux diverses autorités
compétentes prenant part a la surveillance.

(8) En vue de promouvoir et d’instaurer une surveillance efficace, la CSSF en tant qu’autorité
compétente chargée de la surveillance sur une base consolidée met en place avec les autres autorités
compétentes des accords écrits de coordination et de coopération.

Ces accords peuvent confier des taches supplémentaires a la CSSF en tant qu’autorité compétente
chargée de la surveillance sur une base consolidée et prévoir des procédures en matiére de processus
décisionnel et de coopération avec les autres autorités compétentes.

Lorsqu’une compagnie financieére holding ou une compagnie financiére holding mixte s’est vue
accorder une approbation dans un autre Etat membre conformément a 1’article 21 bis de la direc-
tive 2013/36/UE et que la CSSF est le superviseur sur une base consolidée, les accords de coordination
et de coopération visés a 1’alinéa ler sont également conclus avec 1’autorité compétente de 1’Etat
membre ou I’entreprise mére est établie.

(9) Les autorités compétentes d’un Etat membre d’accueil peuvent demander a la CSSF en tant que
superviseur sur une base consolidée lorsque le paragraphe (1) s’applique ou en tant qu’autorité com-
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pétente de I’Etat membre d’origine, qu’une succursale d’un établissement CRR établissement de
crédit agréé au Luxembourg soit considérée comme ayant une importance significative.
Cette demande expose les motifs amenant a considérer que la succursale a une importance signifi-
cative, notamment au vu des éléments suivants :
a) le fait que la part de marché de la succursale de cet établissement CRR établissement de crédit
en termes de dépots est supérieure a 2% dans 1’Etat membre d’accueil ;
b) I’incidence probable d’une suspension ou de I’arrét des opérations de 1’établissement CRR établis-
sement de crédit sur la liquidité systémique et les systémes de paiement et de réglement et de
compensation dans I’Etat membre d’accueil ; et

c) la taille et I'importance de la succursale du point de vue du nombre de clients, dans le contexte du
systéme bancaire ou financier de 1I’Etat membre d’accueil.

La CSSF en tant qu’autorité compétente de 1’Etat membre d’origine et les autorités compétentes de
1’Etat membre d’accueil, ainsi que, le cas échéant, le superviseur sur une base consolidée, font tout ce
qui est en leur pouvoir pour parvenir a une décision commune sur la désignation d’une succursale en
tant que succursale d’importance significative. La méme obligation de coopération incombe a la CSSF
si elle est confrontée a une telle demande en tant que superviseur sur une base consolidée en vertu du
paragraphe (1), respectivement si la CSSF fait une telle demande aupres des autorités compétentes pour
une succursale établie au Luxembourg.

Si aucune décision commune n’est dégagée dans un délai de deux mois a compter de la réception
de la demande déposée au titre du premier alinéa, les autorités compétentes de 1’Etat membre d’accueil
se prononcent elles-mémes dans un délai supplémentaire de deux mois quant au fait que la succursale
a ou non une importance significative. Les autorités compétentes de 1’Etat membre d’accueil prennent
cette décision en tenant compte des avis et réserves exprimés par la CSSF agissant en tant que super-
viseur sur une base consolidée ou en tant qu’autorité compétente de 1’Etat membre d’origine.

Si la CSSF est ’autorité compétente de 1’Etat membre d’accueil, elle peut, en suivant les modalités
prévues au présent paragraphe, demander au superviseur sur une base consolidée lorsque I’ article 112,
paragraphe (1) de la directive 2013/36/UE s’applique ou aux autorités compétentes de 1’Etat membre
d’origine concerné qu’une succursale établie au Luxembourg soit considérée comme ayant une impor-
tance significative. Elle respecte les délais et obligations qui incombent a ’autorité compétente d’un
Etat membre d’accueil pour prendre sa décision en vertu du présent paragraphe.

Les décisions visées aux troisieme et quatrieme alinéas sont présentées dans un document contenant
la décision diment motivée et sont transmises par la CSSF aux autres autorités compétentes concernées.
Si la CSSF regoit une telle décision de la part d’une autre autorité compétente dans I’Union européenne,
elle la reconnait comme étant déterminante et elle I’applique.

Le fait qu'une succursale ait ét¢ désignée comme ayant une importance significative n’affecte en
rien les droits et responsabilités de la CSSF au titre de la présente loi et du réglement (UE) n® 575/2013.

(10) La CSSF en tant qu’autorité compétente de I’Etat membre d’origine communique aux autorités
compétentes de 1’Etat membre d’accueil, dans lequel une succursale d’importance significative est éta-
blie, les informations visées a ’article 50-1, paragraphe (3), lettres ¢) et d), et exécute les taches visées
au paragraphe (1), lettre ¢), en coopération avec les autorités compétentes de 1’Etat membre d’accueil.

Si, la CSSF en tant qu’autorité compétente de 1’Etat membre d’origine a connaissance d’une situation
d’urgence au-sein-d’un-établissement- CRR telle que décrite au paragraphe (6), elle alerte dés que
possible les autorités visées a ’article 44-2, paragraphe (5).

La CSSF en tant qu’autorité compétente de 1’Etat membre d’origine communique aux autorités
compétentes des Etats membres d’accueil dans lesquels des succursales d’importance significative sont
établies les résultats de I’évaluation des risques a laquelle elle a soumis les établissements de crédit
établissements CRR possédant de telles succursales. La CSSF communique également les décisions
prises en vertu de I’article 53-1 et les décisions en mati¢re d’exigences de liquidité spécifiques dans
la mesure ou ces évaluations et décisions intéressent ces succursales.

La CSSF en tant qu’autorité compétente de 1’Etat membre d’origine consulte les autorités compé-
tentes de 1’Etat membre d’accueil dans lequel des succursales d’importance significative sont établies
sur les mesures opérationnelles requises pour le traitement du risque de liquidité, lorsque cela est
pertinent eu égard aux risques de liquidité dans la monnaie de I’Etat membre d’accueil.
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Lorsque la CSSF en tant qu’autorité compétente de I’Etat membre d’origine n’a pas consulté les
autorités compétentes d’un Etat membre d’accueil, ou lorsque, aprés cette consultation, les autorités
compétentes de 1’Etat membre d’accueil considérent que les mesures opérationnelles requises pour le
traitement du risque de liquidité, ne sont pas adéquates, les autorités compétentes de I’Etat membre
d’accueil peuvent saisir 1’ Autorité bancaire européenne et demander son assistance conformément a
I’article 19 du réglement (UE) n° 1093/2010.

La CSSF en tant qu’autorité compétente de I’Etat membre d’accueil dispose de la méme faculté de
saisir I’ Autorité bancaire européenne et de demander son assistance conformément a ’article 19 du
réglement (UE) n 1093/2010 lorsque 1’autorité compétente de 1’Etat membre d’origine n’a pas consulté
la CSSF, ou lorsque, aprés consultation, la CSSF considére que les mesures opérationnelles requises
par I’autorité compétente de I’Etat membre d’origine pour le traitement du risque de liquidité ne sont
pas adéquates.

(11) Lorsque une surveillance sur une base consolidée n’est pas applicable au niveau communautaire,
la CSSF en tant qu’autorité¢ de I’Etat membre d’origine d’un établissement CRR établissement de
crédit agréé¢ au Luxembourg, ayant des succursales d’importance significative dans d’autres Etats
membres, établit et préside un collége des autorités de surveillance afin de faciliter la coopération
prévue au chapitre 2 de la partie III et au paragraphe (10). La constitution et le fonctionnement du
collége sont fondés sur des dispositions écrites définies par la CSSF en tant qu’autorité compétente de
1’Etat membre d’origine aprés consultation des autorités compétentes concernées. La CSSF détermine
les autorités compétentes qui participent a une réunion ou a une activité du collége.

La décision de la CSSF tient compte de la pertinence de 1’activité de surveillance a planifier ou a
coordonner pour ces autorités, notamment de 1’impact potentiel sur la stabilité¢ du systéme financier
dans les Etats membres concernés et des obligations énoncées au paragraphe (10).

La CSSF informe pleinement a I’avance tous les membres du colléege de I’organisation de ces réu-
nions, des principales questions a aborder et des activités a examiner. Elle informe également pleine-
ment et en temps utile tous les membres du collége des mesures prises lors de ces réunions ou des
actions menées.
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(12) La CSSF, en sa qualité de superviseur sur une base consolidée ou en sa qualité d’autorité com-
pétente chargée de la surveillance des filiales d’un établissement mére dans 1’Union européenne, fait
tout ce qui est en son pouvoir pour parvenir, ensemble avec les autres autorités compétentes chargées
de la surveillance des filiales d’un établissement mére dans I’Union européenne ou d’une compagnie
financiére holding mére dans 1’Union européenne ou d’une compagnie financiére holding mixte mére
dans 1’Union européenne, a une décision commune :

a) sur I’application du processus d’évaluation de I’adéquation des fonds propres internes et le processus
de controle et d’évaluation prudentiels afin de déterminer, d’une part, le caractére adéquat du niveau
consolidé des fonds propres détenus par le groupe au regard de sa situation financiére et de son
profil de risque et, d’autre part, le niveau requis des fonds propres exigés en vue de 1’application de
I’article 53-1, paragraphe 2, 2éme tiret, premicre phrase, a chaque entité au sein du groupe et sur
base consolidée ;

b) sur les mesures a prendre face a toute question ou constatation significative ayant une incidence sur
la surveillance de la liquidité, y compris sur I’adéquation de 1’organisation et du traitement des
risques de liquidité, et sur la nécessité de disposer d’exigences de liquidité spécifiques a 1’¢tablis-
sement CRR ;

¢) sur toute recommandation sur les fonds propres supplémentaires visée a I’article 53-3, paragraphe 3.
Les décisions communes visées a 1’alinéa ler sont prises :

a) aux fins de I’alinéa ler, lettre a), dans un délai de quatre mois a compter de la date a laquelle la
CSSF en sa qualité de superviseur sur une base consolidée remet aux autorités compétentes concer-
nées un rapport contenant I’évaluation des risques du groupe conformément a 1’article 53-2 ;

b) aux fins de I’alinéa ler, lettre b), dans un délai de quatre mois a compter de la date a laquelle le
superviseur sur une base consolidée remet un rapport contenant 1’évaluation du profil de risque de
liquidité du groupe conformément a la surveillance de la liquidité et des exigences spécifiques de
liquidité ;

¢) aux fins de I’alinéa ler, lettre c), dans un délai de quatre mois a compter de la date a laquelle le
superviseur sur une base consolidée remet un rapport contenant 1’évaluation des risques du groupe
conformément a I’article 53-3.

En outre, les décisions communes visées a 1’alinéa 1¢" prennent diment en considération 1’évaluation
du risque des filiales réalisée par les autorités compétentes concernées conformément au processus
d’évaluation de 1’adéquation des fonds propres internes et au processus de contréle et d’évaluation
prudentiels.

Les décisions communes visées a 1’alinéa 1, lettres a) et b), sont présentées dans des documents
contenant la décision, diment motivée, qui est communiquée par la CSSF en tant que superviseur sur
une base consolidée a 1’ établissement mére dans 1’Union européenne. En cas de désaccord, la CSSF
en tant que superviseur sur une base consolidée consulte 1” Autorité bancaire européenne a la demande
de toute autre autorité compétente. La CSSF en tant que superviseur sur une base consolidée peut
consulter I’ Autorité bancaire européenne de sa propre initiative.

En I’absence d’une telle décision commune des autorités compétentes dans les délais visés aux lettres
a) et-b) a ¢) du deuxiéme alinéa, une décision sur I’application du processus d’évaluation de 1’adéqua-
tion des fonds propres internes, du processus de controle et d’évaluation prudentiels, de la surveillance
de la liquidité, d’exigences spécifiques de liquidité et; de 1” article 53-1, paragraphe 2, 2¢éme tiret et de
I’article 53-3 est prise sur une base consolidée, par la CSSF en tant que superviseur sur une base
consolidée, aprés un examen approprié¢ de 1’évaluation du risque des filiales réalisée par les autorités
compétentes concernées. Si, au terme des délais visés aux lettres a) et-b) a ¢) du deuxiéme alinéa, 1’une
des autorités compétentes concernées a saisi I’ Autorité bancaire européenne conformément a ’article 19
du réglement (UE) n°® 1093/2010, la CSSF en tant que superviseur sur une base consolidée reporte sa
décision et attend toute décision que 1’ Autorité bancaire européenne peut arréter conformément a I’ar-
ticle 19, paragraphe (3), dudit réglement et rend sa décision finale en conformité avec la décision de
I’ Autorité bancaire européenne. Les délais visés aux lettres a) et-b) a ¢) du deuxiéme alinéa s’entendent
du délai de conciliation au sens dudit réglement. L’ Autorité bancaire européenne arréte sa décision
dans un délai d’un mois. Elle n’est pas saisie au-dela du délai de quatre mois ou-dun-mois,selonle
eas; ou aprés qu’une décision commune a été prise.

La décision sur I’application du processus d’évaluation de 1’adéquation des fonds propres internes,
du processus de contrdle et d’évaluation prudentiels, de la surveillance de la liquidité, d’exigences
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spécifiques de liquidité et de 1’ article 53-1, paragraphe 2, 2éme tiret est prise par la CSSF chargée de
la surveillance des filiales d’un établissement mere dans 1’Union européenne, d’une compagnie finan-
ciére holding mére dans 1I’Union européenne ou d’une compagnie financiére holding mixte dans I’Union
européenne, sur une base individuelle ou sous-consolidée, aprés un examen approprié des avis et des
réserves exprimés par le superviseur sur une base consolidée. Si, au terme des délais visés aux lettres
a) etb) a c¢) du deuxiéme alinéa, I'une des autorités compétentes concernées a saisi 1’ Autorité bancaire
européenne conformément a 1’article 19 du réglement (UE) n°® 1093/2010, la CSSF reporte sa décision
et attend toute décision que 1’ Autorité bancaire européenne peut arréter conformément a 1’article 19,
paragraphe (3), dudit réglement et rend sa décision en conformité avec la décision de I’ Autorité bancaire
européenne. Les délais visé€s aux lettres a) et-b) a ¢) du deuxiéme alinéa s’entendent du délai de conci-
liation au sens dudit réglement. L’ Autorité bancaire européenne arréte sa décision dans un délai d’un
mois. Elle n’est pas saisie au-dela du délai de quatre mois eu-d’un-meis;selonlecas; ou aprés qu’une
décision commune a été prise.

Les décisions figurent dans un document contenant les décisions diiment motivées et elles tiennent
compte de I’évaluation du risque et des avis et réserves des autres autorités compétentes, communiquées
pendant les périodes visées aux lettres a) et-b) a ¢) du deuxiéme alinéa. La CSSF en tant que superviseur
sur une base consolidée communique le document a toutes les autorités compétentes concernées et a
I’ établissement mére dans 1’Union européenne.

La CSSF tient compte de ’avis de 1’ Autorité bancaire européenne lorsque celle-ci a été consultée
et elle explique, le cas échéant, les raisons pour lesquelles elle s’en écarte sensiblement.

Les décisions communes visé€es au premier alinéa, lorsque la CSSF n’est pas le superviseur sur une
base consolidée, et les décisions prises par les autorités compétentes en I’absence d’une décision com-
mune sont reconnues comme étant déterminantes et sont appliquées par la CSSF.

Les décisions communes visées au premier alinéa et les décisions en 1’absence d’une décision com-
mune conformément aux cinquiéme et sixiéme alinéas sont mises a jour tous les ans et, dans des cas
exceptionnels, lorsqu’une autorité compétente chargée de la surveillance de filiales d’un établissement
meére dans 1’Union européenne, d’une compagnie financiére holding mére dans 1’Union européenne ou
d’une compagnie financicére holding mixte dans 1’Union européenne présente a la CSSF en tant que
superviseur sur une base consolidée une demande écrite et rigoureusement motivée visant a mettre a
jour la décision relative a I’application de I’ article 53-1, paragraphe 2, 2éme tiret, de ’article 53-3 et
en ce qui concerne les exigences spécifiques de 11qu1d1te Dans ce-derniercas ces cas exceptionnels,
la mise a jour peut faire 1’objet d’un examen bilatéral par la CSSF en tant que superviseur sur une base
consolidée et I’autorité compétente a 1’origine de la demande.

(13) La CSSF en tant que superviseur sur une base consolidée établit des colléges des autorités de
surveillance en vue de faciliter I’accomplissement des missions visées a aux paragraphes (1), (6) et (12)
et garantit, en conformité avec les exigences de confidentialité prévues au paragraphe (14) et avec le
droit de I’Union, une coordination et une coopération appropriées avec les autorités compétentes des
pays tiers concernés, s’il y a lieu.

Aux fins de promouvoir et contrdler le fonctionnement effectif, efficace et cohérent des colleges
des autorités de surveillance visés aux paragraphes (13) et (14) du présent article conformément a
I’article 21 du reglement (UE) n° 1093/2010, I’ Autorité bancaire européenne peut participer, selon
qu’elle le juge nécessaire, a ces colléges et est a considérer comme une autorité compétente dans ce
cadre.

Les colléges des autorités de surveillance fournissent un cadre permettant au superviseur sur une
base consolidée, a 1’Autorité bancaire européenne et aux autres autorités compétentes concernées
d’accomplir les tiches suivantes :

a) échanger des informations entre eux, et avec I’Autorité bancaire européenne conformément a ’ar-
ticle 21 du réglement (UE) n° 1093/2010 ;

b) convenir de confier des taches et de déléguer des compétences, a titre volontaire, s’il y a lieu ;
c¢) définir des programmes de contréle prudentiel sur la base d’une évaluation du risque du groupe
conformément au processus de contrdle et d’évaluation prudentiels ;

d) renforcer ’efficacité de la surveillance en évitant la duplication inutile des exigences en matiere de
surveillance, notamment en ce qui concerne les demandes d’informations visées aux paragraphes (4),

(6) et (7);
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e) appliquer les exigences prudentielles prévues par la directive 2013/36/UE et du réglement (UE)
n° 575/2013 de manicre cohérente dans I’ensemble des entités au sein d’un groupe bancaire, sans
préjudice des options et facultés prévues par la législation communautaire ;

f) appliquer le paragraphe (1), lettre ¢) en tenant compte des travaux d’autres enceintes susceptibles
d’étre instituées dans ce domaine.

En vue de faciliter I’exécution des taches visées aux paragraphes (1), (6) et (8), la CSSF, en sa
qualité de superviseur sur une base consolidée, met également en place des colléges d’autorités de
surveillance lorsque les administrations centrales de toutes les filiales transfronti¢res d’un établissement
mere dans 1’Union européenne, d’une compagnie financiére holding mére dans 1’Union européenne ou
d’une compagnie financi¢re holding mixte meére dans I’Union européenne se trouvent dans des pays
tiers, & condition que les autorités de surveillance des pays tiers soient soumises a des exigences de
confidentialité équivalentes a celles énoncées au titre VII, chapitre 1°, section II, de la directive
2013/36/UE et, le cas échéant, aux articles 76 et 81 de la directive 2014/65/UE.

Lorsque la CSSF participe a un collége des autorités de surveillance, elle collabore étroitement avec
les autres autorités compétentes et avec 1’ Autorité bancaire européenne. Les exigences de confidentia-
lité prévues aux articles 44 a 44-3, n’empéchent pas la CSSF d’échanger des informations confiden-
tielles au sein des colléges des autorités de surveillance. La constitution et le fonctionnement des
colleges des autorités de surveillance n’affectent pas des droits et responsabilités de la CSSF au titre
de la présente loi, du réglement (UE) n°® 575/2013 et des mesures prises pour leur exécution.

(14) La constitution et le fonctionnement des colléges sont fondés sur des accords écrits, visés au
paragraphe (8), définis par la CSSF en tant que superviseur sur une base consolidée apres consultation
des autorités compétentes concernées.

Les autorités compétentes chargées de la surveillance des filiales d’un établissement mere dans
I’Union européenne, d’une compagnie financiére holding meére dans 1’Union européenne ou d’une
compagnie financiére holding mixte mere dans 1’Union européenne et les autorités compétentes d’un
pays d’accueil dans lequel sont établies des succursales d’importance significative telles que visées au
paragraphe (9), les banques centrales du SEBC, s’il y a lieu, ainsi que les autorités compétentes de
pays tiers, s’il y a lieu et a condition que les exigences de confidentialité soient, de 1’avis de toutes les
autorités compétentes, équivalentes aux exigences prévues au titre VII, chapitre 1, section 2 de la
directive 2013/36/UE, et, le cas échéant, au titre IV, chapitre 1, section 2, de la directive (UE)
2019/2034 peuvent participer aux colléges des autorités de surveillance.

L autorité compétente de 1’Etat membre ot est établie une compagnie financiére holding ou une com-
pagnie financiére holding mixte qui s’est vue accorder une approbation conformément a ’article 21 bis
de la directive 2013/36/UE peut participer au collége d’autorités de surveillance compétent.

La CSSF en tant que superviseur sur une base consolidée préside les réunions du collége et décide
quelles sont les autorités compétentes qui participent a une réunion ou a une activité du collége. Elle
informe pleinement, a I’avance, tous les membres du collége de ’organisation de ces réunions, des
principales questions a aborder et des activités a examiner. Elle informe également pleinement et en
temps utile tous les membres du collége des mesures prises lors de ces réunions ou des actions menées.

La décision de la CSSF en tant que superviseur sur une base consolidée tient compte de la pertinence
de I’activité de surveillance a planifier et a coordonner pour ces autorités, en particulier de I’impact
potentiel sur la stabilité du systéme financier dans les Etats membres concernés et des obligations visées
au paragraphe (10).

Sous réserve des exigences de confidentialité prévues aux articles 44 a 44-3, la CSSF en tant que
superviseur sur une base consolidée informe 1’ Autorité bancaire européenne des activités du collége
des autorités de surveillance, y compris dans les situations d’urgence, et communique a I’Autorité
bancaire européenne toutes les informations particulierement pertinentes aux fins de la convergence
en maticre de surveillance.

En cas de désaccord entre les autorités compétentes sur le fonctionnement des colléges d’autorités
de surveillance, I’une ou I’autre des autorités compétentes concernées peut saisir I’ Autorité bancaire
européenne et demander son assistance, conformément a 1’article 19 du réglement (UE) n°® 1093/2010.

[...]
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Chapitre 3bis : Surveillance des groupes d’entreprises
d’investissement IFR

Section 1™ : Dispositions générales

Art. 51-2. Définitions.
Aux fins du présent chapitre, on entend par :

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

(5) La CSSF et les autorités compétentes concernées des autres Etats membres peuvent, d’un
commun accord, déroger aux critéres mentionnés a ’article 46, paragraphes 3, 4 et 5, de la
directive (UE) 2019/2034, si leur application n’est pas appropriée pour garantir I’efficacité de la
surveillance sur base consolidée ou du contréle du respect du test de capitalisation du groupe
compte tenu des entreprises d’investissement IFR concernées et de I’'importance de leurs activités
dans les Etats membres concernés, et peuvent désigner une autre autorité compétente que celle
prévue a Particle 46, paragraphes 3, 4 et 5, de la directive (UE) 2019/2034, pour exercer une
surveillance sur base consolidée ou un contréle du respect du test de capitalisation du groupe.
En pareils cas, avant d’adopter une telle décision, la CSSF et les autorités compétentes concernées
des autres Etats membres donnent a la compagnie holding d’investissement mére dans I’Union
européenne, a la compagnie financiére holding mixte mére dans I’Union européenne ou a 1’en-
treprise d’investissement IFR affichant le total de bilan le plus élevé, selon le cas, la possibilité
d’exprimer son avis sur ce projet de décision. La CSSF et les autorités compétentes concernées
des autres Etats membres notifient a la Commission européenne et 2 I’ABE toute décision en ce
sens.

Art. 51-4. Exigences d’information dans les situations d’urgence.

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

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

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

(2) Les colléges d’autorités de surveillance mis en place conformément aux paragraphes 1< et 3
fournissent un cadre permettant a la CSSF, en sa qualité de controleur du groupe, 3 ’ABE et
aux autres autorités compétentes d’effectuer les tiches suivantes :

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

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

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

4. ’échange d’informations entre toutes les autorités compétentes ainsi qu’avec ’ABE, confor-
mément a Darticle 21 du réglement (UE) n° 1093/2010, et avec ’AEMF, conformément a
Particle 21 du réglement (UE) n° 1095/2010 ;

5. la recherche d’un accord sur la délégation volontaire de tiches et de responsabilités entre
autorités compétentes, le cas échéant ;
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6. le renforcement de ’efficacité de la surveillance en s’efforcant d’éviter la duplication inutile
des exigences prudentielles.

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

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

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

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

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

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

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

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

Art. 51-6. Exigences de coopération.

(1) La CSSF, lorsqu’elle est le controleur du groupe conformément a ’article 51-3 ou lors-
qu’elle est membre d’un collége d’autorités de surveillance conformément a P’article 48, para-
graphe 5, de la directive 2019/2034, et les autres autorités compétentes qui sont membres du
collége, se communiquent mutuellement toutes les informations pertinentes en tant que de besoin,
notamment :

1. la description de la structure juridique du groupe d’entreprises d’investissement IFR et de sa
structure de gouvernance, y compris sa structure organisationnelle, englobant I’ensemble des
entités réglementées et non réglementées, des filiales non réglementées et des entreprises meres,
et Pindication des autorités compétentes dont relévent les entités réglementées du groupe
d’entreprises d’investissement IFR ;

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

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

4. toutes les sanctions significatives et mesures exceptionnelles prises par les autorités compé-
tentes conformément a la directive (UE) 2019/2034 ;




169

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

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

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

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

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

3. les exigences spécifiques de fonds propres imposées en vertu de I’article 59octies, paragraphe 2.

(4) La CSSF consulte le controleur du groupe lorsque des sanctions significatives doivent étre
infligées ou que d’autres mesures exceptionnelles doivent étre prises conformément au para-
graphe 3, point 2.

(5) Par dérogation au paragraphe 3, la CSSF n’est pas tenue de consulter les autres autorités
compétentes en cas d’urgence ou lorsqu’une telle consultation pourrait compromettre efficacité
de sa décision, auquel cas elle informe sans retard les autres autorités compétentes concernées
de sa décision de ne pas les consulter.

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

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

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

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

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

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

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

Aux fins des points 1 et 3, les autorités compétentes a I’origine de la demande sont autorisées
a participer a la vérification.
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Section 3 : Compagnies holding d’investissement, compagnies
financieres holding mixtes et compagnies holding mixtes IFD

Art. 51-8. Dispositions applicables aux compagnies holding d’investissement et aux compagnies
financiéres holding mixtes.

(1) Les compagnies holding d’investissement et les compagnies financiéres holding mixtes sont
incluses dans le controle du respect du test de capitalisation du groupe.

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

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

(1) Lorsque ’entreprise mére d’une entreprise d’investissement IFR est une compagnie hol-
ding mixte IFD, la CSSF, en tant qu’autorité compétente chargée de la surveillance de I’entreprise
d’investissement IFR, peut :

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

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

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

Art. 51-8ter. Evaluation de la surveillance exercée par des pays tiers et autres techniques de
surveillance.

(1) Lorsque plusieurs entreprises d’investissement IFR qui sont des filiales de la méme entre-
prise mére dont I’administration centrale est dans un pays tiers, ne sont pas soumises a une
surveillance effective au niveau du groupe, la CSSF évalue si les entreprises d’investissement IFR
font ’objet, de la part d’une autorité de surveillance du pays tiers, d’une surveillance équivalente
a celle prévue par le présent chapitre et dans la premiére partie du réglement (UE) 2019/2033.

(2) Si I’évaluation prévue au paragraphe 1¢f conclut a I’absence de surveillance équivalente,
la CSSF peut recourir aux techniques de surveillance, propres a atteindre les objectifs de sur-
veillance conformément a ’article 7 ou 8 du réglement (UE) 2019/2033, arrétées conformément
a Particle 55, paragraphe 2, de la directive (UE) 2019/2034.

€

La CSSF arréte les techniques de surveillance visées a ’alinéa 1%, apreés consultation des autres
autorités compétentes concernées, dans les cas ou elle serait le contréleur du groupe si ’entreprise
mére était constituée dans I’Union européenne.

Toutes les mesures prises au titre du présent paragraphe sont notifiées aux autres autorités
compétentes concernées, 2 I’ABE et a la Commission européenne.

(3) Dans les cas ou elle serait le contréleur du groupe si I’entreprise mére était constituée dans
I’Union européenne, la CSSF peut, en particulier, exiger la constitution d’une compagnie holding
d’investissement ou d’une compagnie financiere holding mixte dans I’Union européenne et appli-
quer P’article 7 ou 8 du réglement (UE) 2019/2033 a cette compagnie holding d’investissement ou
a cette compagnie financiére holding mixte.




171

Chapitre 3ter : La surveillance complémentaire des
établissements de crédit et des entreprises d’investissement
appartenant a un conglomeérat financier.

Section 1 : Définitions.

Art. 51-9. Définitions.

Aux fins du présent chapitre, on entend par :

[...]

19) « regles sectorielles » : les régles concernant la surveillance prudentielle d’entités réglementées,
découlant de la législation nationale, y compris celle portant transposition de directives euro-
péennes, dont notamment les directives 2004/39/CE, 2014/65/UE, 2019/2034, 2013/36/UE et
2009/138/UE, et de la législation européenne directement applicable ;

20) « secteur financier » : un secteur composé d’une ou de plusieurs des entités y énumérées :

a) le secteur bancaire, qui comprend les établissements de crédit, les établissements financiers, et
les entreprises de services auxiliaires ;

b) le secteur de 1’assurance, qui comprend les entreprises d’assurance au sens de 1’article 13,
point 1) de la directive 2009/138/CE, les entreprises de réassurance au sens de I’article 13,
point 4), de la directive 2009/138/CE, les sociétés holding d’assurance au sens de 1’article 212,
paragraphe 1, point f), de la directive 2009/138/CE, ainsi que les entreprises captives d’assu-
rance ou de réassurance au sens de I’article 13, points 2) et 5) de la directive 2009/138/CE ;

¢) le secteur des services d’investissement, qui comprend les entreprises d’investissement CRR ;

[...]

Chapitre 4 : Les moyens de la surveillance prudentielle.

Art. 52. Les listes officielles et la protection des titres.

(1) La CSSF tient les listes officielles des établissements de crédit, des APA faisant ’objet d’une
dérogation, des ARM faisant I’objet d’une dérogation et des autres catégories de professionnels du
secteur financier autorisés a exercer leur activité au moyen d’un établissement au Luxembourg et
soumis a sa surveillance. La CSSF met a jour, sur une base réguliére, les listes officielles. Les listes
officielles contiennent des informations sur les services ou activités pour lesquels les entreprises d’in-
vestissement sont agréées. A cet effet, le ministre compétent lui délivre une expédition des décisions
d’agrément et de retrait.

Les différentes listes officielles sont publiées sur le site internet de la CSSF.

La CSSF notifie a I’ Autorité bancaire européenne les agréments des établissements de crédit ainsi
que les retraits d’agrément. A 1’occasion de cette notification, elle indique que les établissements de
crédit en question adhérent au Fonds de garantie des dépots Luxembourg, prévu a I’article 154 de la
loi du 18 décembre 2015 relative a la défaillance des établissements de crédit et de certaines entreprises
d’investissement. Elle notifie a I’ Autorité européenne des marchés financiers les agréments des entre-
prises d’ 1nvest1ssernent ainsi que les retralts d agrement Les retraits d’ agrement sont motivés et notlﬁes

base annuelle, la liste des succursales d’entreprlses de pays tiers exercant des act1v1tes au
Luxembourg en vertu de Particle 32-1, paragraphe

(1bis) La CSSF notifie a I’ Autorité bancaire européenne les éléments suivants :

1. tous les agréments pour des succursales qui ont été accordés a des établissements de crédit dont
I’administration centrale se trouve dans un pays tiers et toute modification ultérieurement apportée
auxdits agréments ;
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2. le total de I’actif et du passif des succursales agréées d’établissements de crédit dont 1’administration
centrale se trouve dans un pays tiers, tel qu’il est périodiquement déclaré ;

3. la dénomination du groupe de pays tiers auquel appartient une succursale agréée.

La CSSF informe I’ Autorité bancaire européenne et la Commission européenne du nombre et de la
nature des cas de refus opposés en vertu de I’article 33, paragraphe 4, en ce qui concerne les établis-
sements de crédit.

(1ter) Sur demande, la CSSF communique a ’AEMF les informations suivantes :

1. tous les agréments pour les succursales agréées conformément a I’article 32-1, paragraphe 2,
alinéa 3, et toute modification ultérieurement apportée auxdits agréments ;

2. ’échelle et I’étendue des services fournis et des activités exercées par une succursale agréée
située au Luxembourg ;

3. le volume d’échanges et la valeur totale des actifs correspondant aux services et aux activités
visés au point 2 ;

4. la dénomination du groupe de pays tiers auquel appartient une succursale agréée.

(2) Le