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du [--] relative aux marchés d’instruments financiers et portant:

1. transposition de la directive 2014/65/UE du Parlement euro-
péen 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;

2. transposition de l’article 6 de la directive déléguée (UE) 
2017/593 de la Commission du 7 avril 2016 complétant la 
directive 2014/65/UE du Parlement européen et du Conseil 
en ce qui concerne la sauvegarde des instruments finan-
ciers et des fonds des clients, les obligations applicables 
en matière de gouvernance des produits et les règles régis-
sant l’octroi ou la perception de droits, de commissions ou 
de tout autre avantage pécuniaire ou non pécuniaire;

3. mise en œuvre du règlement (UE) n° 600/2014 du Parlement 
européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les 
 marchés d’instruments financiers et modifiant le règlement 
(UE) n° 648/2012;

4. modification de:

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

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

c) la loi modifiée du 5 août 2005 sur les contrats de garantie 
financière;

d) la loi modifiée du 7 décembre 2015 sur le secteur des 
assurances; et de

e) la loi du 15 mars 2016 relative aux produits dérivés de 
gré à gré, aux contreparties centrales et aux référentiels 
centraux et modifiant différentes lois relatives aux ser-
vices financiers; et

5. abrogation de la loi modifiée du 13 juillet 2007 relative aux 
marchés d’instruments financiers
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TEXTES COORDONNES

LOI MODIFIEE DU 5 AVRIL 1993
relative au secteur financier

Disposition telle que modifiée par l’article 67: Article 1er:
„Art. 1er. Définitions
Sauf dispositions contraires, on entend aux fins de la présente loi par:

1) „agent lié“: toute personne physique ou morale qui, sous la responsabilité entière et incon-
ditionnelle d’un seul et unique établissement de crédit ou d’une seule et unique entreprise 
d’investissement pour le compte duquel ou de laquelle il agit,
– fait la promotion auprès de clients ou de clients potentiels de services d’investissement ou 

de services auxiliaires, ou
– fait le démarchage de clients ou de clients potentiels, ou
– reçoit et transmet les instructions ou les ordres de clients concernant des instruments 

financiers ou des services d’investissement, ou
– place des instruments financiers, ou
– fournit à des clients ou à des clients potentiels des conseils sur ces instruments financiers 

ou services;
1bis) „accès électronique direct“: un accès électronique direct au sens de l’article 1er, point 1, 

de la loi du [*insérer la date de la présente loi*] relative aux marchés d’instruments 
financiers;

1ter) „APA“ („approved publication arrangement“) ou „dispositif de publication agréé“: toute 
personne au sens de l’article 4, paragraphe 1er, 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-après „directive 2014/65/UE“, autorisée à fournir un service de publication de rap-
ports de négociation, pour le compte d’entreprises d’investissement ou d’établissements 
de crédit, conformément aux articles 20 et 21 du règlement (UE) n° 600/2014 du 
Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les marchés d’instruments 
financiers et modifiant le règlement (UE) n° 648/2012, dénommé ci-après „règlement 
(UE) n° 600/2014“. Au Luxembourg, il s’agit des personnes visées à l’article 29-12; 

1quater) „ARM“ („approved reporting mechanism“) ou „mécanisme de déclaration agréé“: toute 
personne au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 54, de la directive 2014/65/UE, 
autorisée à fournir à des entreprises d’investissement ou des établissements de crédit 
un service de déclaration détaillée des transactions aux autorités compétentes ou à 
l’Autorité européenne des marchés financiers. Au Luxembourg, il s’agit des personnes 
visées à l’article 29-14; 

2) „autorité compétente“: toute autorité nationale dotée du pouvoir légal ou réglementaire de 
surveiller les établissements de crédit et/ou les entreprises d’investissement, les entreprises 
d’investissement ou les PSCD, ainsi que, le cas échéant, les compagnies financières holding 
et les compagnies financières holding mixtes. Au Luxembourg la surveillance des établisse-
ments de crédit et des entreprises d’investissement et, le cas échéant, des compagnies 
financières holding et des compagnies financières holding mixtes de ces entités relève de 
la compétence de la CSSF;

2bis) „banques centrales du Système européen de banques centrales (SEBC)“: les banques centrales 
du SEBC au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 45) du règlement (UE) n° 575/2013 du 
Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013 concernant les exigences prudentielles 
applicables aux établissements de crédit et aux entreprises d’investissement et modifiant le 
règlement (UE) n° 648/2012 de l’Union européenne;

2ter) „banques centrales“: les banques centrales au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 46) du 
règlement (UE) n° 575/2013;
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2quater) „certificats représentatifs“: des certificats représentatifs au sens de l’article 1er, point 4, 
de la loi du [*insérer la date de la présente loi*] relative aux marchés d’instruments 
financiers;

3) „client“: toute personne physique ou morale à qui un établissement de crédit ou un PSF 
fournit des services prévus par la présente loi;

4) „client particulier“: un client autre qu’un client professionnel;
5) „client professionnel“: un client qui possède l’expérience, les connaissances et la compétence 

nécessaires pour prendre ses propres décisions d’investissement et évaluer correctement les 
risques encourus. Pour pouvoir être considéré comme un client professionnel, le client doit 
satisfaire aux critères énoncés à l’annexe III;

6) „CSSF“: la Commission de surveillance du secteur financier; 
6bis) „compagnie financière holding“: une compagnie financière holding au sens de l’article 4, 

paragraphe 1er, point 20) du règlement (UE) n° 575/2013;
6ter) „compagnie financière holding mère au Luxembourg“: une compagnie financière holding 

constituée au Luxembourg qui n’est pas elle-même une filiale d’un établissement agréé au 
Luxembourg ou d’une compagnie financière holding ou compagnie financière holding mixte 
constituée au Luxembourg;

6quater) „compagnie financière holding mère dans l’Union européenne“: une compagnie financière 
holding mère dans l’Union au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 31) du règlement (UE) 
n° 575/2013;

6quinquies) „compagnie financière holding mixte“: une compagnie financière holding mixte au sens 
de l’article 4, paragraphe 1er, point 21) du règlement (UE) n° 575/2013;

6sexies) „compagnie financière holding mixte mère au Luxembourg“: une compagnie financière 
holding mixte constituée au Luxembourg qui n’est pas elle-même une filiale d’un établisse-
ment agréé au Luxembourg ou d’une compagnie financière holding ou compagnie financière 
holding mixte constituée au Luxembourg;

6septies) „compagnie financière holding mixte mère dans l’Union européenne“: une compagnie finan-
cière holding mixte mère dans l’Union au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 33) du 
règlement (UE) n° 575/2013;

6octies) „compagnie holding mixte“: une compagnie holding mixte au sens de l’article 4, para- 
graphe 1er, point 22) du règlement (UE) n° 575/2013;

6nonies) „conseil en investissement“: la fourniture de recommandations personnalisées à un client, 
soit à la demande de ce client, soit à l’initiative de l’établissement de crédit ou de l’entreprise 
d’investissement, en ce qui concerne une ou plusieurs transactions portant sur des instruments 
financiers; 

7) „contrôle“: un contrôle au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 37) du règlement (UE)  
n° 575/2013; 

7bis) „CTP“ („consolidated tape provider“) ou „fournisseur de système consolidé de publica-
tion“: toute personne au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 53, de la directive 
2014/65/UE, autorisée à fournir un service de collecte des rapports de négociation sur 
les instruments financiers énumérés aux articles 6, 7, 10, 12, 13, 20 et 21 du règlement 
(UE) n° 600/2014 auprès de marchés réglementés, de MTF, d’OTF et d’APA, et un 
service de regroupement de ces rapports en un flux électronique de données actualisé 
en continu, offrant des données de prix et de volume pour chaque instrument financier. 
Au Luxembourg, il s’agit des personnes visées à l’article 29-13; 

7ter) „dépositaire central de titres“ ou „DCT“: un dépositaire central de titres au sens de 
l’article 2, paragraphe 1er, point 1, du règlement (UE) n° 909/2014 du Parlement euro-
péen et du Conseil du 23 juillet 2014 concernant l’amélioration du règlement de titres 
dans l’Union européenne et les dépositaires centraux de titres, et modifiant les directives 
98/26/CE et 2014/65/UE ainsi que le règlement (UE) n° 236/2012, dénommé ci-après 
„règlement (UE) n° 909/2014“; 

7quater) „dépôt structuré“: un dépôt au sens de l’article 2, paragraphe 1er, point 3, de la directive 
2014/49/UE du Parlement européen et du Conseil du 16 avril 2014 relative aux systèmes 
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de garantie des dépôts, qui est intégralement remboursable à l’échéance dans des condi-
tions selon lesquelles tout intérêt ou prime sera payé ou présente un risque selon une 
formule faisant intervenir des facteurs tels que:
1. un indice ou une combinaison d’indices, à l’exclusion des dépôts à taux variables dont 

la rentabilité est directement liée à un indice de référence de taux d’intérêt;
2. un instrument financier ou une combinaison d’instruments financiers;
3. une matière première ou une combinaison de matières premières ou d’autres actifs 

physiques ou non physiques qui ne sont pas fongibles; ou
4. un taux de change ou une combinaison de taux de change;

8) „entreprise d’assurance“: toute entreprise d’assurance au sens de l’article 4, paragraphe 1er, 
point 5) du règlement (UE) n° 575/2013. Est visée au Luxembourg toute personne dont l’acti-
vité correspond à la définition de l’article 25, paragraphe 1, lettre e) de la loi modifiée du  
6 décembre 1991 sur le secteur des assurances;

9) „entreprise d’investissement“: toute personne au sens de l’article 4, paragraphe (1), point 1) 
de la directive 2004/39/CE directive 2014/65/UE. Au Luxembourg, il s’agit des personnes 
visées à la sous-section 1 de la section 2 du chapitre 2 de la partie I de la présente loi, c’est-
à-dire des personnes dont l’occupation ou l’activité habituelle consiste à fournir un ou plu-
sieurs services d’investissement à des tiers et/ou à exercer une ou plusieurs activités 
d’investissement à titre professionnel;

9bis) „entreprise d’investissement au sens du règlement (UE) n° 575/2013“: une entreprise d’inves-
tissement au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 2) du règlement (UE) n° 575/2013, 
ci-après „entreprise d’investissement CRR“; 

9ter) „entreprise de pays tiers“: une entreprise qui, si son administration centrale ou son 
siège statutaire était situé à l’intérieur de l’Union européenne, serait soit un établisse-
ment de crédit fournissant des services d’investissement ou exerçant des activités d’in-
vestissement, soit une entreprise d’investissement;

10) „entreprise de réassurance“: une entreprise de réassurance au sens de l’article 4, para- 
graphe 1er, point 6) du règlement (UE) n° 575/2013. Est visée au Luxembourg toute personne 
dont l’activité correspond à la définition de l’article 25, paragraphe 1er, lettre ii) de la loi 
modifiée du 6 décembre 1991 sur le secteur des assurances; 

10bis) „entreprise de services auxiliaires“: une entreprise de services auxiliaires au sens de l’article 4, 
paragraphe 1er, point 18) du règlement (UE) n° 575/2013;

11) „entreprise mère“: une entreprise mère au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 15) du 
règlement (UE) n° 575/2013; 

11bis) „établissement au sens du règlement (UE) n° 575/2013“: un établissement au sens de l’arti-
cle 4, paragraphe 1er, point 3) du règlement (UE) n° 575/2013, ci-après „établissement CRR“; 

11ter) „établissement d’importance systémique“ ou „EIS“: un établissement mère dans l’Union 
européenne, une compagnie financière holding mère dans l’Union européenne, une compa-
gnie financière holding mixte mère dans l’Union européenne ou un établissement CRR dont 
la défaillance ou le dysfonctionnement est susceptible d’entraîner un risque systémique;

11quater) „établissement d’importance systémique mondiale“ ou „EISm“: un établissement mère dans 
l’Union européenne, une compagnie financière holding mère dans l’Union européenne, une 
compagnie financière holding mixte mère dans l’Union européenne ou un établissement CRR 
recensé en vertu de l’article 59-3 paragraphe (3);

12) „établissement de crédit“: un établissement de crédit au sens de l’article 4, paragraphe 1er, 
point 1) du règlement (UE) n° 575/2013. Est visée au Luxembourg toute personne morale dont 
l’activité consiste à recevoir du public des dépôts ou d’autres fonds remboursables et à octroyer 
des crédits pour son propre compte ainsi que toute autre personne qualifiée d’établissement 
de crédit au chapitre 1 de la partie I de la présente loi. Les personnes dont l’activité consiste 
à recevoir du public des dépôts ou d’autres fonds remboursables et à octroyer des crédits pour 
leur propre compte peuvent être appelées indistinctement établissements de crédit ou banques;

13) „établissement financier“: un établissement financier au sens de l’article 4, paragraphe 1er, 
point 26) du règlement (UE) n° 575/2013. Est à traiter comme établissement financier pour 
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les besoins du chapitre 3 de la Partie III de la présente loi et du point 13bis) du présent article 
toute entreprise visée à l’article 4, paragraphe 1er, point 2) c) du règlement (UE) n° 575/2013; 

13bis) „établissement mère au Luxembourg“: un établissement CRR agréé au Luxembourg qui a 
comme filiale un établissement CRR ou un établissement financier, ou qui détient une par-
ticipation dans un tel établissement CRR ou un tel établissement financier, et qui n’est pas 
lui-même une filiale d’un autre établissement CRR agréé au Luxembourg ou d’une compa-
gnie financière holding ou compagnie financière holding mixte constituée au Luxembourg;

13ter) „établissement mère dans l’Union européenne“: un établissement mère dans l’Union au sens 
de l’article 4, paragraphe 1er, point 29) du règlement (UE) n° 575/2013;

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

15) „Etat membre d’accueil“: l’Etat membre autre que l’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 I et II;

16) „Etat membre d’origine“: l’Etat membre dans lequel un établissement de crédit ou une 
entreprise d’investissement, une entreprise d’investissement ou un PSCD est agréé;

17) „exécution d’ordres pour le compte de clients“: le fait de conclure des accords d’achat ou de 
vente d’un ou de plusieurs instruments financiers pour le compte de clients;. L’exécution 
d’ordres inclut la conclusion d’accords de vente d’instruments financiers émis par un 
établissement de crédit ou une entreprise d’investissement au moment de leur émission;

17bis) „exigences spécifiques de liquidité“: les exigences spécifiques de liquidité au sens de l’arti-
cle 105 de la directive 2013/36/UE du Parlement européen et du Conseil du 26 juin 2013 
concernant l’accès à l’activité des établissements de crédit et la surveillance prudentielle des 
établissements de crédit et des entreprises d’investissement, modifiant la directive 2002/87/
CE et abrogeant les directives 2006/48/CE et 2006/49/CE;

18) „filiale“: une filiale au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 16) du règlement (UE)  
n° 575/2013; 

18bis) „fonds propres“: les fonds propres au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 118) du règle-
ment (UE) n° 575/2013;

18ter) „fonds propres de base de catégorie 1“: les fonds propres de base de catégorie 1 tels que 
définis à l’article 50 du règlement (UE) n° 575/2013;

18quater) „fonds propres additionnels de catégorie 1“: les fonds propres additionnels de catégorie 1 
tels que définis à l’article 61 du règlement (UE) n° 575/2013;

18quinquies) „fonds propres de catégorie 2“: les fonds propres additionnels de catégorie 2 tels que 
définis à l’article 71 du règlement (UE) n° 575/2013;

18sexies) „gestion de portefeuille“: la gestion discrétionnaire et individualisée de portefeuilles 
incluant un ou plusieurs instruments financiers, dans le cadre d’un mandat donné par le 
client;

18septies) „instruments dérivés sur matières premières agricoles“: les contrats dérivés portant 
sur des produits énumérés à l’article 1er et à l’annexe I, parties I à XX et XXIV/1, 
du règlement (UE) n° 1308/2013 du Parlement européen et du Conseil du 17 décem-
bre 2013 portant organisation commune des marchés des produits agricoles et 
abrogeant les règlements (CEE) n° 922/72, (CEE) n° 234/79, (CE) n° 1037/2001 et 
(CE) n° 1234/2007 du Conseil, dénommé ci-après „règlement (UE) n° 1308/2013“;

19) „instruments financiers“: les instruments visés à la section B de l’annexe II;
20) „instruments du marché monétaire“: les catégories d’instruments habituellement négociés sur 

le marché monétaire, telles que les bons du Trésor, les certificats de dépôt et les billets de 
trésorerie (à l’exclusion des instruments de paiement);

20bis) „internalisateur systématique“: un internalisateur systématique au sens de l’article 1er, 
point 27, de la loi du [*insérer la date de la présente loi*] relative aux marchés d’instru-
ments financiers;
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21) „liens étroits“: des liens étroits au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 38) du règle-
ment (UE) n° 575/2013;

21) „liens étroits“: une situation dans laquelle au moins deux personnes physiques ou 
morales sont liées par:
1. une participation, à savoir le fait de détenir, directement ou par voie de contrôle, au 

moins 20 pour cent du capital ou des droits de vote d’une entreprise;
2. un „contrôle“, à savoir la relation entre une entreprise mère et une filiale, dans tous 

les cas visés à l’article 22, paragraphes 1er et 2, de la directive 2013/34/UE, ou une 
relation similaire entre toute personne physique ou morale et une entreprise, toute 
filiale d’une entreprise filiale étant également considérée comme une filiale de l’entre-
prise mère qui est à leur tête;

3. un lien permanent des deux ou de tous à la même personne par une relation de 
contrôle;

22) „marché réglementé“: un marché réglementé au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 
92) du règlement (UE) n° 575/2013. Est visé au Luxembourg un marché au sens de 
l’article 1er, point 11) de la loi modifiée du 13 juillet 2007 relative aux marchés d’ins-
truments financiers l’article 1er, point 31, de la loi du [*insérer la date de la présente 
loi*] relative aux marchés d’instruments financiers;

23) „MTF“: un système multilatéral de négociation au sens de l’article 1er, point 18) de la loi 
relative aux marchés d’instruments financiers l’article 1er, point 32, de la loi du [*insérer 
la date de la présente loi*] relative aux marchés d’instruments financiers; 

23-1) „négociation pour compte propre“: le fait de négocier en engageant ses propres capitaux 
en vue de conclure des transactions portant sur un ou plusieurs instruments 
financiers;

23-2) „opérateur de marché“: un opérateur de marché au sens de l’article 1er, point 36, de la 
loi du [*insérer la date de la présente loi*] relative aux marchés d’instruments finan-
ciers. Sont visées au Luxembourg les personnes agréées conformément à l’article 27;

23bis) „organe de direction“: les organes d’administration, de gestion et de surveillance; 
23ter) „OTF“: un système organisé de négociation au sens de l’article 1er, point 38, de la loi du 

[*insérer la date de la présente loi*] relative aux marchés d’instruments financiers;
24) „participation“: une participation au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 35) du règlement 

(UE) n° 575/2013; 
25) „participation qualifiée“: le fait de détenir dans une entreprise, directement ou indirectement, 

au moins 10% du capital ou des droits de vote, conformément aux articles 8, 9 et 10 de la 
loi modifiée du 11 janvier 2008 relative aux obligations de transparence et aux conditions 
régissant l’agrégation des droits de vote énoncées à l’article 11, paragraphes (4) et (5) de 
cette même loi, ou toute autre possibilité d’exercer une influence notable sur la gestion de 
cette entreprise.

 Aux fins des articles 6 et 18 de la présente loi, ne sont pas à prendre en compte les droits de 
vote ou les actions que des établissements de crédit ou des entreprises d’investissement 
peuvent détenir à la suite de la prise ferme d’instruments financiers et/ou du placement 
d’instruments financiers avec engagement ferme visés au point 6 de la section A de l’an- 
nexe II de la présente loi, pour autant que, d’une part, ces droits ne soient pas exercés ni 
utilisés autrement pour intervenir dans la gestion de l’émetteur et que, d’autre part, ils soient 
cédés dans un délai d’un an après l’acquisition; 

26) „pays tiers“: un Etat autre qu’un Etat membre; 
26-1) „plate-forme de négociation“: une plate-forme de négociation au sens de l’article 1er, 

point 43, de la loi du [*insérer la date de la présente loi*] relative aux marchés d’ins-
truments financiers;

26bis) „portefeuille de négociation“: un portefeuille de négociation au sens de l’article 4, para-
graphe 1er, point 86) du règlement (UE) n° 575/2013;

26ter) „position de titrisation“: une position de titrisation au sens de l’article 4, paragraphe 1er,  
point 62) du règlement (UE) n° 575/2013;
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26ter-1) „prestataire de services de communication de données“ ou „PSCD“: un APA, un CTP 
ou un ARM;

26quater) „prestations de pension discrétionnaires“: des prestations de pension discrétionnaires au 
sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 73) du règlement (UE) n° 575/2013;

26quinquies) „processus d’évaluation de l’adéquation des fonds propres internes“: processus d’évalua-
tion de l’adéquation du capital interne au sens de l’article 73 de la directive 2013/36/UE;

26sexies) „processus de contrôle et d’évaluation prudentiels“: processus de contrôle et d’évaluation 
prudentiels au sens de la section III, chapitre 2 du titre VII de la directive 2013/36/UE;

26septies) „produit énergétique de gros“: un produit énergétique de gros au sens de l’article 2, 
point 4, du règlement (UE) n° 1227/2011 du Parlement européen et du Conseil du 
25 octobre 2011 concernant l’intégrité et la transparence du marché de gros de 
l’énergie;

27) „professionnels du secteur financier“: les établissements de crédit et les PSF;
28) „PSF“: le sigle PSF désigne l’ensemble formé par:

– les entreprises d’investissement visées à la sous-section 1 de la section 2 du chapitre 2 de 
la partie I;

– les PSF spécialisés visés soit à la sous-section 2 de la section 2 du chapitre 2 de la partie I 
soit à l’article 13 et ne rentrant pas dans les catégories visées aux premier et troisième 
tirets de la présente définition;

– les PSF de support visés à la sous-section 3 de la section 2 du chapitre 2 de la partie I.;
– les PSCD visés à la sous-section 4 de la section 2 du chapitre 2 de la partie I;

28bis) „risque de liquidité“: risque de liquidité au sens de l’article 86 de la directive 2013/36/UE; 
28ter) „risque opérationnel“: un risque opérationnel au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 52) 

du règlement (UE) n° 575/2013;
28quater) „risque systémique“: le risque systémique au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 11) 

du règlement (UE) n° 575/2013;
29) „service auxiliaire“: tout service visé à la section C de l’annexe II;
30) „service d’investissement“ ou „activité d’investissement“: tout service ou toute activité visé 

à la section A de l’annexe II et portant sur l’un des instruments financiers énumérés à la 
section B de l’annexe II;

30bis) „situation consolidée“: une situation consolidée au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 47) 
du règlement (UE) n° 575/2013;

31) „société de gestion d’OPCVM“: une société de gestion au sens de l’article 2, paragraphe 1er, 
point b) de la directive 2009/65/CE du Parlement européen et du Conseil du 13 juillet 2009 
portant coordination des dispositions législatives, réglementaires et administratives concer-
nant certains organismes de placement collectif en valeurs mobilières (OPCVM). Est visée 
au Luxembourg toute personne au sens du chapitre 15 de la loi modifiée du 17 décembre 
2010 concernant les organismes de placement collectif; 

32) „succursale“: un siège d’exploitation qui constitue une partie, dépourvue de personnalité 
juridique, d’un établissement de crédit ou d’une entreprise d’investissement et qui effectue 
directement, en tout ou en partie, les opérations afférentes à l’activité d’établissement de 
crédit ou qui fournit des services d’investissement ou exerce des activités d’investissement 
et peut également fournir les services auxiliaires couverts par son agrément; tous les sièges 
d’exploitation établis dans le même Etat membre par un établissement de crédit ou une 
entreprise d’investissement dont le siège se trouve dans un autre Etat membre sont considérés 
comme une succursale unique;

32bis) „superviseur sur une base consolidée“: une autorité de surveillance sur base consolidée au 
sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 41) du règlement (UE) n° 575/2013;

32bis-1) „support durable“: un instrument:
1. permettant à un client de stocker des informations qui lui sont adressées personnel-

lement d’une manière permettant de s’y reporter aisément à l’avenir pendant un laps 
de temps adapté aux fins auxquelles les informations sont destinées; et
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2. permettant la reproduction à l’identique des informations stockées;
32ter) „sur base consolidée“: sur base consolidée au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 48) 

du règlement (UE) n° 575/2013;
32quater) „sur base sous-consolidée“: sur base sous-consolidée au sens de l’article 4, paragraphe 1er, 

point 49) du règlement (UE) n° 575/2013;
32quater-1) „système multilatéral“: un système multilatéral au sens de l’article 1er, point 52, de 

la loi du [*insérer la date de la présente loi*] relative aux marchés d’instruments 
financiers;

32quater-2) „technique de trading algorithmique à haute fréquence“: une technique de trading 
algorithmique à haute fréquence au sens de l’article 1er, point 53, de la loi du [*insé-
rer la date de la présente loi*] relative aux marchés d’instruments financiers;

32quinquies) „titrisation“: une titrisation au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 61) du règlement 
(UE) n° 575/2013; 

32quinquies-1) „trading algorithmique“: le trading algorithmique au sens de l’article 1er,  
point 55, de la loi du [*insérer la date de la présente loi*] relative aux marchés 
d’instruments financiers;

33) „valeurs mobilières“: les catégories de titres négociables sur le marché des capitaux (à 
l’exception des instruments de paiement), telles que:
a) les actions de sociétés et autres titres équivalents à des actions de sociétés, de sociétés de 

type partnership ou d’autres entités ainsi que les certificats représentatifs d’actions;
b) les obligations et les autres titres de créance, y compris les certificats représentatifs de tels 

titres;
c) toute autre valeur donnant le droit d’acquérir ou de vendre de telles valeurs ou don-

nant lieu à un règlement en espèces, fixé par référence à des valeurs mobilières, à 
une monnaie, à un taux d’intérêt ou de rendement, aux matières premières ou à 
d’autres indices ou mesures.

c) toute autre valeur donnant le droit d’acquérir ou de vendre de telles valeurs mobi-
lières ou donnant lieu à un règlement en espèces, fixé par référence à des valeurs 
mobilières, à une monnaie, à un taux d’intérêt ou rendement, à des matières pre-
mières ou à d’autres indices ou mesures; 

34) „vente croisée“: le fait de proposer un service d’investissement avec un autre service ou 
produit dans le cadre d’une offre groupée ou comme condition à l’obtention de l’accord 
ou de l’offre groupée.“

Disposition telle que modifiée par l’article 68: Article 1-1:
„Art. 1-1. Champ d’application
(1) La présente loi s’applique aux établissements de crédit et aux PSF.

(2) Elle ne s’applique pas:
a) aux entreprises d’assurance ou de réassurance visées par la loi modifiée du 6 décembre 1991 sur le 

secteur des assurances;
b) aux personnes qui fournissent un service d’investissement exclusivement à leur entreprise mère, à 

leurs filiales ou à une autre filiale de leur entreprise mère;
c) aux personnes qui fournissent un service relevant de la présente loi, exclusivement à une ou plusieurs 

entreprises appartenant au même groupe que la personne qui fournit le service, sauf dispositions 
spécifiques contraires;

d) aux personnes qui fournissent un service relevant du chapitre 2 de la partie I de la présente loi, si 
cette activité est exercée de manière accessoire dans le cadre d’une activité professionnelle et si 
cette dernière est régie par des dispositions législatives ou réglementaires ou par un code de déon-
tologie régissant la profession, qui n’excluent pas la fourniture de ce service;

e) aux personnes qui ne fournissent aucun service d’investissement ou n’exercent aucune activité 
d’investissement autre que la négociation pour compte propre à moins que ces personnes ne 
soient des teneurs de marché ou ne négocient pour compte propre en dehors d’un marché 
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réglementé ou d’un MTF de façon organisée, fréquente et systématique en fournissant un 
système accessible à des tiers en vue de conclure des transactions avec ces tiers;

e) sans préjudice des lettres a), j) ou l), aux personnes fournissant un service d’investissement ou 
exerçant une activité d’investissement consistant en la négociation d’instruments financiers 
pour compte propre autres que des instruments dérivés sur matières premières, des quotas 
d’émission, ou des instruments dérivés sur ces derniers, et qui ne fournissent aucun autre 
service d’investissement ou n’exercent aucune autre activité d’investissement en lien avec des 
instruments financiers autres que les instruments dérivés sur matières premières, les quotas 
d’émission ou les instruments dérivés sur ces derniers, sauf si ces personnes:
(i) sont teneurs de marché;
(ii) sont membres ou participants d’un marché réglementé ou d’un MTF, d’une part, ou dis-

posent d’un accès électronique direct à une plate-forme de négociation, d’autre part, à 
l’exception des entités non financières qui exécutent des transactions sur une plate-forme 
de négociation dont la contribution à la réduction des risques directement liés à l’activité 
commerciale ou à l’activité de financement de trésorerie de ces entités non financières ou 
de leurs groupes peut être objectivement mesurée;

(iii) appliquent une technique de trading algorithmique à haute fréquence; ou
(iv) négocient pour compte propre lorsqu’elles exécutent les ordres de clients;

f) aux personnes dont les services d’investissement consistent exclusivement dans la gestion d’un 
système de participation des salariés;

g) aux personnes qui fournissent des services d’investissement qui ne consistent que dans la gestion 
d’un système de participation des salariés et la fourniture de services d’investissement exclusivement 
à leur entreprise mère, à leurs filiales ou à une autre filiale de leur entreprise mère;

h) aux membres du système européen de banques centrales, ni aux autres organismes nationaux à voca-
tion similaire, ni aux autres organismes publics chargés de la gestion de la dette publique ou 
intervenant dans cette gestion dans l’Union européenne, ni aux autres organismes publics char-
gés de la gestion de la dette publique ou intervenant dans cette gestion dans l’Union européenne, 
ni aux institutions financières internationales établies par deux ou plusieurs Etats membres qui 
ont pour finalité de mobiliser des fonds et d’apporter une aide financière à ceux de leurs 
membres qui connaissent des difficultés financières graves ou risquent d’y être exposés;

i) aux organismes de placement collectif visés par la loi du 13 février 2007 relative aux fonds d’inves-
tissement spécialisés ou par la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de 
placement collectif, ni à leurs gestionnaires;

 Par „gestionnaires“ on entend les sociétés de gestion visées respectivement par les chapitres 15, 16, 
17 ou 18 de la loi du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif. 

j) aux fonds de pension visés par la loi du 13 juillet 2005 relative aux institutions de retraite profes-
sionnelle sous forme de sepcav ou d’assep ou aux fonds de pension soumis au contrôle du 
Commissariat aux assurances, ni à leurs gestionnaires de passif;

k) aux personnes négociant des instruments financiers pour compte propre ou fournissant des 
services d’investissement portant sur des instruments dérivés sur matières premières ou des 
contrats sur instruments dérivés visés à l’annexe II, section B, point 10 aux clients de leur 
activité principale à condition que ces prestations soient, au niveau du groupe, accessoires par 
rapport à leur activité principale et que cette dernière ne consiste pas dans la fourniture de 
services d’investissement visés aux sections A et C de l’annexe II ou l’exercice de l’une ou 
plusieurs des activités visées à l’annexe I;

k) aux personnes, d’une part, qui négocient pour compte propre, y compris les teneurs de marché, 
des instruments dérivés sur matières premières, des quotas d’émission ou des instruments 
dérivés sur ces derniers, à l’exclusion des personnes négociant pour compte propre lorsqu’ils 
exécutent les ordres de clients, ou d’autre part, qui fournissent des services d’investissement, 
autres que la négociation pour compte propre, concernant des instruments dérivés sur matières 
premières, des quotas d’émission ou des instruments dérivés sur ces derniers, aux clients ou 
aux fournisseurs de leur activité principale, à condition que:
(i) dans tous ces cas, individuellement ou sous forme agrégée, ces prestations soient acces-

soires par rapport à leur activité principale, lorsque cette activité principale est considérée 
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au niveau du groupe, et que cette dernière ne consiste pas en la fourniture de services 
d’investissement au sens de la directive 2014/65/UE ou d’activités bancaires au sens de la 
directive 2013/36/UE, ou en l’exercice de la fonction de teneur de marché en rapport avec 
des instruments dérivés sur matières premières;

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

(iii) ces personnes informent chaque année la CSSF qu’elles ont recours à cette exemption et, 
sur demande, elles indiquent à la CSSF la base sur laquelle elles considèrent que leurs 
activités visées à la présente lettre sont accessoires par rapport à leur activité principale; 

l) aux personnes fournissant des conseils en investissement dans le cadre de l’exercice d’une autre 
activité professionnelle qui n’est pas visée par les sous-sections 1 et 2 du chapitre 2 de la partie I 
de la présente loi à condition que la fourniture de tels conseils ne soit pas spécifiquement 
rémunérée;

m) aux personnes dont l’activité principale consiste à négocier pour compte propre des matières 
premières et/ou des instruments dérivés sur matières premières. La présente exemption ne 
s’applique pas lorsque les personnes qui négocient pour compte propre des matières premières 
et/ou des instruments dérivés sur matières premières font partie d’un groupe dont l’activité 
principale consiste dans la fourniture d’autres services d’investissement visés aux sections A 
et C de l’annexe II ou l’exercice de l’une ou plusieurs des activités visées à l’annexe I;

n) aux entreprises dont les services et/ou activités d’investissement consistent exclusivement à 
négocier pour compte propre sur un marché d’instruments financiers à terme ou d’options ou 
d’autres marchés dérivés et sur des marchés au comptant uniquement aux fins de couvrir des 
positions sur des marchés dérivés, ou qui négocient ou font un prix pour d’autres membres 
du même marché et qui sont couvertes par la garantie d’un membre compensateur de celui-ci. 
La responsabilité des contrats passés par ces entreprises doit être assumée par un membre 
compensateur du même marché;

o) aux organismes visés par la loi du 15 juin 2004 relative à la société d’investissement en capital à 
risque (SICAR), ni à leurs gestionnaires;

p) aux organismes de titrisation, ni aux représentants-fiduciaires intervenant auprès d’un tel 
organisme;

q) aux établissements de paiement visées par la loi du 10 novembre 2009 relative aux services de 
paiement;

r) aux opérateurs soumis à des obligations de conformité en vertu de la directive 2003/87/CE du 
Parlement européen et du Conseil du 13 octobre 2003 établissant un système d’échange de 
quotas d’émission de gaz à effet de serre dans la Communauté et modifiant la directive 96/61/
CE du Conseil, dénommée ci-après „directive 2003/87/CE“, qui, lorsqu’ils négocient des quotas 
d’émission, n’exécutent pas d’ordres de clients et qui ne fournissent aucun service d’investis-
sement ou n’exercent aucune activité d’investissement autre que la négociation pour compte 
propre, sous réserve que ces personnes n’appliquent pas une technique de trading algorith-
mique à haute fréquence; 

s) aux gestionnaires de réseau de transport au sens de l’article 2, point 4, de la directive 2009/72/
CE du Parlement européen et du Conseil du 13 juillet 2009 concernant des règles communes 
pour le marché intérieur de l’électricité et abrogeant la directive 2003/54/CE ou de l’article 2, 
point 4, de la directive 2009/73/CE du Parlement européen et du Conseil du 13 juillet 2009 
concernant des règles communes pour le marché intérieur du gaz naturel et abrogeant la direc-
tive 2003/55/CE, lorsqu’ils effectuent les tâches qui leur incombent en vertu desdites directives, 
en vertu du règlement (CE) n° 714/2009 du Parlement européen et du Conseil du 13 juillet 2009 
sur les conditions d’accès au réseau pour les échanges transfrontaliers d’électricité et abrogeant 
le règlement (CE) n° 1228/2003, en vertu du règlement (CE) n° 715/2009 du Parlement européen 
et du Conseil du 13 juillet 2009 concernant les conditions d’accès aux réseaux de transport de 
gaz naturel et abrogeant le règlement (CE) n° 1775/2005 ou en vertu de codes de réseau ou de 
lignes directrices adoptés en application de ces règlements, aux personnes agissant pour leur 
compte en tant que fournisseurs de services pour effectuer les tâches qui leur incombent en 
vertu de ces actes législatifs ou en vertu de codes de réseau ou de lignes directrices adoptés en 
vertu de ces règlements, ni aux opérateurs ou administrateurs d’un mécanisme d’ajustement 
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des flux énergétiques, d’un réseau de gazoducs ou d’un système visant à équilibrer l’offre et la 
demande d’énergie, lorsqu’ils effectuent de telles tâches. Cette exemption ne s’applique aux 
personnes exécutant les activités visées à la présente lettre que lorsqu’elles mènent des activités 
d’investissement ou fournissent des services d’investissement portant sur des instruments déri-
vés sur matières premières aux fins de l’exercice de ces activités. Cette exemption ne s’applique 
pas en ce qui concerne l’exploitation d’un marché secondaire, y compris une plate-forme de 
négociation secondaire sur des droits financiers de transport; 

t) aux DCT excepté comme prévu à l’article 73 du règlement (UE) n° 909/2014;
ur) aux autres personnes exerçant une activité dont l’accès et l’exercice sont régis par des lois 

particulières.

(3) Les droits que la directive 2004/39/CE du 21 avril 2004 concernant les marchés d’instru-
ments financiers directive 2014/65/UE confère aux établissements de crédit et aux entreprises d’inves-
tissement ne s’étendent pas à la fourniture de services en qualité de contrepartie dans les transactions 
effectuées par des organismes publics chargés de la gestion de la dette publique ou par des membres 
du système européen de banques centrales, dans le cadre des tâches qui leur sont assignées par le traité 
et par les statuts par le traité sur le fonctionnement de l’Union européenne et par le protocole  
n° 4 sur les statuts du système européen de banques centrales et de la Banque centrale européenne ou 
de fonctions équivalentes en vertu de dispositions nationales.“

Disposition telle que modifiée par l’article 69: Article 3, paragraphes 7 et 8:
„(7) Sans préjudice de la section 3 du présent chapitre, du chapitre 2 du titre II de la loi du  

10 novembre 2009 relative aux services de paiement et de l’article 18, paragraphe (2) de la loi 
relative aux marchés d’instruments financiers, , des articles 20, paragraphe 2, et 32, paragraphe 2, 
de la loi du [*insérer la date de la présente loi*] relative aux marchés d’instruments financiers 
et de l’article 29-8, paragraphe 2, de la présente loi, les établissements de crédit agréés au Luxembourg 
sont de plein droit autorisés:
– à exercer l’ensemble des activités énumérées à l’annexe I,
– à fournir l’ensemble des services d’investissement et à exercer l’ensemble des activités d’investis-

sement énumérés à la section A de l’annexe II,
– à fournir l’ensemble des services auxiliaires énumérés à la section C de l’annexe II, et
– à fournir l’ensemble des services énumérés à l’annexe II, section D, et
– à exercer toute autre activité relevant du champ d’application de la présente loi. 

(8) Les établissements de crédit se conforment en permanence aux conditions de l’agrément 
initial et signalent à la CSSF toute modification importante des conditions de l’agrément 
initial.

La CSSF se dote des procédures appropriées pour contrôler que les établissements de crédit 
respectent l’obligation prévue à l’alinéa 1er.

La CSSF contrôle les activités des établissements de crédit relatives à la fourniture de services 
d’investissement ou à l’exercice d’activités d’investissement afin de veiller au respect des dispo-
sitions relatives aux conditions d’exercice applicables à la fourniture de services d’investissement 
ou à l’exercice d’activités d’investissement.“

Disposition telle que modifiée par l’article 70: Article 6, paragraphes 8 à 17:
„(8) La CSSF peut, pendant la période d’évaluation, s’il y a lieu, et au plus tard le cinquantième 

jour ouvrable de la période d’évaluation, demander un complément d’information nécessaire pour 
mener à bien l’évaluation. Cette demande est faite par écrit et précise les informations complémentaires 
nécessaires.

Pendant la période comprise entre la date de la demande d’informations de la CSSF et la réception 
d’une réponse du candidat acquéreur à cette demande, la période d’évaluation est suspendue.

Cette suspension ne peut excéder vingt jours ouvrables. La CSSF a la faculté de formuler d’autres 
demandes visant à recueillir des informations complémentaires ou des clarifications, mais ces demandes 
ne donnent pas lieu à une suspension de la période d’évaluation.
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La CSSF peut porter la suspension jusqu’à trente jours ouvrables:
a) lorsque le candidat acquéreur est établi dans un pays tiers ou relève de la réglementation d’un pays 

tiers; ou
b) lorsque le candidat acquéreur n’est pas soumis à une surveillance en vertu de la directive 2013/36/

UE ou des directives 2009/65/CE, 2009/138/CE du Parlement européen et du Conseil du 25 novembre 
2009 sur l’accès aux activités de l’assurance et de la réassurance et leur exercice (solvabilité II) ou 
2004/39/CE du Parlement européen et du Conseil du 21 avril 2004 concernant les marchés 
d’instruments financiers, modifiant les directives 85/611/CEE et 93/6/CEE du Conseil et la 
directive 2000/12/CE du Parlement européen et du Conseil et abrogeant la directive 93/22/CEE 
du Conseil 2014/65/UE. 

(9) En procédant à l’évaluation de la notification prévue au paragraphe (5) et des informations visées 
au paragraphe (8), la CSSF apprécie, afin de garantir une gestion saine et prudente de l’établissement 
de crédit visé par l’acquisition envisagée et en tenant compte de l’influence probable du candidat 
acquéreur sur l’établissement de crédit, la qualité du candidat acquéreur et la solidité financière de 
l’acquisition envisagée en appliquant l’ensemble des critères suivants:
a) l’honorabilité professionnelle du candidat acquéreur;
b) l’honorabilité, les connaissances, les compétences et l’expérience, de tout membre de l’organe de 

direction qui assurera la direction des activités de l’établissement de crédit à la suite de l’acquisition 
envisagée; 

c) la solidité financière du candidat acquéreur, compte tenu notamment du type d’activités exercées et 
envisagées au sein de l’établissement de crédit visé par l’acquisition envisagée;

d) la capacité de l’établissement de crédit visé par l’acquisition envisagée de satisfaire et de continuer 
à satisfaire aux exigences prudentielles de la directive 2013/36/UE, du règlement (UE) n° 575/2013 
et, le cas échéant, d’autres dispositions du droit de l’Union européenne, notamment des directives 
2002/87/CE et 2009/110/CE et en particulier, le point de savoir si le groupe dont cet établissement 
de crédit fera partie suite à l’acquisition possède une structure qui permet d’exercer une surveillance 
effective, d’échanger sans entraves des informations entre autorités compétentes et de déterminer le 
partage des responsabilités entre les autorités compétentes;

e) l’existence de motifs raisonnables de soupçonner qu’une opération ou une tentative de blanchiment 
de capitaux ou de financement du terrorisme est en cours ou a eu lieu en rapport avec l’acquisition 
envisagée, ou que l’acquisition envisagée pourrait en augmenter le risque. 
En procédant à l’évaluation de la notification prévue au paragraphe 5 et des informations 

visées au paragraphe 8, la CSSF n’examine pas l’acquisition envisagée en fonction des besoins 
économiques du marché.

(10) La CSSF travaille en pleine concertation avec les autres autorités compétentes concernées 
lorsqu’elle procède à l’évaluation de l’acquisition envisagée si le candidat acquéreur est:
a) un établissement de crédit, une entreprise d’investissement, une entreprise d’assurance, une entre-

prise de réassurance ou une société de gestion d’OPCVM agréés dans un autre Etat membre ou dans 
un secteur autre que celui dans lequel l’acquisition est envisagée;

b) l’entreprise mère d’un établissement de crédit, d’une entreprise d’investissement, d’une entreprise 
d’assurance, d’une entreprise de réassurance ou d’une société de gestion d’OPCVM agréés dans un 
autre Etat membre ou dans un secteur autre que celui dans lequel l’acquisition est envisagée;

c) une personne physique ou morale contrôlant un établissement de crédit, une entreprise d’investis-
sement, une entreprise d’assurance, une entreprise de réassurance ou une société de gestion d’OPCVM 
agréés dans un autre Etat membre ou dans un secteur autre que celui dans lequel l’acquisition est 
envisagée.
La CSSF échange, sans délai indu, avec les autres autorités compétentes concernées toute informa-

tion essentielle ou pertinente pour l’évaluation. Dans ce cadre, la CSSF communique, sur demande, 
toute information pertinente et, de sa propre initiative, toute information essentielle.

Toute décision de la CSSF mentionne les éventuels avis ou réserves formulés par l’autorité compé-
tente responsable de la surveillance du candidat acquéreur. 
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(11) Si la CSSF décide, au terme de son évaluation, de s’opposer à l’acquisition envisagée, elle en 
informe par écrit le candidat acquéreur dans un délai de deux jours ouvrables et sans dépasser la période 
d’évaluation, en indiquant les motifs de sa décision.

La CSSF ne peut s’opposer à l’acquisition envisagée que s’il existe des motifs raisonnables de le 
faire sur la base des critères énoncés au paragraphe (9) ou si les informations fournies par le candidat 
acquéreur sont incomplètes.

La CSSF peut rendre accessible au public, de sa propre initiative ou à la demande du candidat 
acquéreur, un exposé approprié des motifs de sa décision. 

(12) Si, au cours de la période d’évaluation, la CSSF ne s’oppose pas par écrit à l’acquisition envi-
sagée, celle-ci est réputée approuvée. 

(13) La CSSF peut fixer un délai maximal pour la conclusion de l’acquisition envisagée et, le cas 
échéant, proroger ce délai. 

(14) Nonobstant les paragraphes (7) et (8), si plusieurs acquisitions ou augmentations envisagées de 
participations qualifiées concernant le même établissement de crédit ont été notifiées à la CSSF, celle-ci 
traite les candidats acquéreurs d’une façon non discriminatoire. 

(15) Toute personne physique ou morale qui a pris la décision de cesser de détenir, directement ou 
indirectement, une participation qualifiée dans un établissement de crédit doit notifier sa décision par 
écrit au préalable à la CSSF et communiquer le montant envisagé de sa participation. Toute personne 
physique ou morale doit de même notifier par écrit au préalable à la CSSF sa décision de diminuer sa 
participation qualifiée de telle façon que la proportion de droits de vote ou de parts de capital détenue 
par elle descende en dessous des seuils de 20%, 33 1/3% ou 50% ou que l’établissement de crédit cesse 
d’être sa filiale. 

(16) Les établissements de crédit sont tenus de communiquer sans retard à la CSSF, dès qu’ils en 
ont eu connaissance, les acquisitions ou cessions de participations dans leur capital qui font franchir 
vers le haut ou vers le bas l’un des seuils visés aux paragraphes (5) et (15). De même ils communiquent 
au moins une fois par an l’identité des actionnaires ou associés qui possèdent des participations qua-
lifiées ainsi que le montant desdites participations, tel qu’il résulte notamment des données enregistrées 
à l’assemblée générale annuelle des actionnaires ou associés, ou des informations reçues au titre des 
obligations relatives aux sociétés dont les valeurs mobilières sont admises à la négociation sur un 
marché réglementé.

(17) Lorsque l’influence exercée par les personnes visées au premier alinéa du paragraphe (1) est 
susceptible de nuire à la gestion saine et prudente d’un établissement de crédit, la CSSF prend les 
mesures qui s’imposent pour mettre fin à cette situation. La CSSF peut sans préjudice des articles 3, 
paragraphe (6), 15, paragraphe (7), 38-12, 44-4, 53, paragraphes (1) et (2), 58-1, 59, paragraphes (1) 
et (2a), 63 à 63-5 et 64-2 notamment faire usage de son droit d’injonction ou de suspension ou sanc-
tionner les personnes responsables de l’administration ou de la gestion ainsi que les actionnaires ou 
associés de l’établissement de crédit concerné, qui par leur comportement risquent de mettre en péril 
la gestion saine et prudente de l’établissement de crédit. 

Sans préjudice des articles 3, paragraphe (6), 15, paragraphe (7), 38-12, 44-4, 53, paragraphes (1) 
et (2), 58-1, 59, paragraphes (1) et (2a), 63 à 63-5 et 64-2, des mesures similaires s’appliquent aux 
personnes physiques ou morales qui ne respectent pas l’obligation de fournir préalablement des infor-
mations comme énoncé au paragraphe (5). 

Lorsqu’une participation est acquise en dépit de l’opposition de la CSSF, celle-ci peut suspendre 
l’exercice des droits de vote correspondants ou demander la nullité ou l’annulation des votes émis, 
sans préjudice de toute autre sanction pouvant être appliquée.“

Disposition telle que modifiée par l’article 71: Article 7:
„Art. 7. L’honorabilité et l’expérience professionnelles
(1) L’agrément est subordonné à la condition que les membres de l’organe de direction disposent à 

tout moment de l’honorabilité et des connaissances, des compétences et de l’expérience nécessaires à 
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l’exercice de leurs attributions. Les actionnaires ou associés visés à l’article précédent, justifient de 
leur honorabilité professionnelle. L’honorabilité s’apprécie sur base des antécédents judiciaires et de 
tous les éléments susceptibles d’établir que les personnes visées jouissent d’une bonne réputation et 
présentent toutes les garanties d’une activité irréprochable.

Tout établissement de crédit notifie à la CSSF le nom des membres de son organe de direction 
ainsi que tout changement dans la composition de celui-ci.

(2) Les personnes chargées de la gestion de l’établissement doivent être au moins à deux et doivent 
être habilitées à déterminer effectivement l’orientation de l’activité. Elles doivent posséder une expé-
rience professionnelle adéquate par le fait d’avoir déjà exercé des activités analogues à un niveau élevé 
de responsabilité et d’autonomie.

(3) Toute modification dans le chef des personnes visées au paragraphe (1) doit être commu-
niquée au préalable à la CSSF. La CSSF peut demander tous renseignements nécessaires sur les 
personnes susceptibles de devoir remplir les conditions légales d’honorabilité ou d’expérience 
professionnelles. La CSSF s’oppose au changement envisagé si ces personnes ne jouissent pas 
d’une honorabilité professionnelle adéquate et, le cas échéant, d’une expérience professionnelle 
adéquate ou s’il existe des raisons objectives et démontrables d’estimer que le changement envi-
sagé risque de compromettre la gestion saine et prudente de l’établissement de crédit. La décision 
de la CSSF peut être déférée, dans le délai d’un mois sous peine de forclusion, au tribunal admi-
nistratif, qui statue comme juge du fond.

(3) L’agrément est refusé lorsque les conditions de son octroi ne sont pas remplies, et notam-
ment si les membres de l’organe de direction ne remplissent pas les conditions prévues au para-
graphe 1er, alinéa 1er.

Toute modification dans le chef des personnes visées au paragraphe 1er doit être communiquée 
au préalable à la CSSF. La CSSF peut demander tous renseignements nécessaires sur les per-
sonnes susceptibles de devoir remplir les conditions légales d’honorabilité ou d’expérience pro-
fessionnelles. La CSSF s’oppose au changement envisagé si ces personnes ne jouissent pas d’une 
honorabilité professionnelle adéquate et, le cas échéant, d’une expérience professionnelle adé-
quate ou s’il existe des raisons objectives et démontrables d’estimer que le changement envisagé 
risque de compromettre la gestion saine et prudente de l’établissement de crédit.

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

(4) L’octroi de l’agrément implique pour les membres de l’organe de direction l’obligation de notifier 
à la CSSF spontanément par écrit et sous une forme complète, cohérente et compréhensible tout chan-
gement concernant les informations substantielles sur lesquelles la CSSF s’est fondée pour instruire la 
demande d’agrément.“

Disposition telle que modifiée par l’article 72: Article 11:
„Art. 11. Le retrait de l’agrément
(1) L’agrément est retiré peut être retiré si les conditions pour son octroi ne sont plus remplies.

(2) L’agrément est retiré peut être retiré si l’établissement de crédit ne fait pas usage de l’agrément 
dans un délai de 12 mois de son octroi, y renonce expressément ou a cessé d’exercer son activité au 
cours des six derniers mois. 

(3) L’agrément est retiré peut être retiré s’il a été obtenu au moyen de fausses déclarations ou par 
tout autre moyen irrégulier. 

(4) L’agrément peut être retiré si l’établissement de crédit:
a) ne remplit plus les exigences prudentielles énoncées à la troisième, quatrième ou sixième partie du 

règlement (UE) n° 575/2013;
b) ne remplit plus les exigences prudentielles imposées en vertu de l’article 53-1, paragraphe (2), 2ème 

tiret;
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c) ne remplit plus les exigences spécifiques de liquidité visées à l’article 105 de la directive 2013/36/
UE qui lui ont été imposées par la CSSF et qui sont destinées à prendre en compte les risques de 
liquidité auxquels l’établissement de crédit est ou pourrait être exposé; ou

d) n’offre plus la garantie de pouvoir remplir ses obligations vis-à-vis de ses créanciers et, en particulier, 
n’assure plus la sécurité des fonds qui lui ont été confiés par ses déposants. 

(4bis) L’agrément peut être retiré dans les circonstances prévues à l’article 63-2, paragraphe (1). 

(5) La décision sur le retrait de l’agrément peut être déférée, dans le délai d’un mois, sous peine de 
forclusion, au tribunal administratif, qui statue comme juge du fond.“

Disposition telle que modifiée par l’article 73: Article 15:
„Art. 15. La procédure d’agrément
(1) L’agrément est accordé sur demande écrite et après instruction par la CSSF portant sur les 

conditions exigées par la présente loi. Lorsque les services offerts ou les activités exercées par le PSF 
portent également sur des produits d’assurance, l’agrément est accordé sur demande écrite et après 
instruction par la CSSF et par le Commissariat aux assurances portant sur les conditions exigées par 
la présente loi et les conditions exigées par la loi modifiée du 6 décembre 1991 sur le secteur des 
assurances loi modifiée du 7 décembre 2015 sur le secteur des assurances. 

(2) La durée de l’agrément est illimitée.
Lorsque l’agrément est accordé, le PSF peut immédiatement commencer son activité.

(3) Dans l’agrément d’une entreprise d’investissement sont spécifiés les services ou activités d’in-
vestissement visés à la section A de l’annexe II qu’elle est autorisée à fournir ou à exercer. L’agrément 
peut couvrir en outre un ou plusieurs des services auxiliaires visés à la section C de l’annexe II et un 
ou plusieurs des services énumérés à l’annexe II, section D. L’agrément en tant qu’entreprise 
d’investissement ne peut pas être accordé pour la seule prestation de services auxiliaires. 

(4) Doit faire l’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, l’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 l’Union 
européenne, ou

– une filiale de l’entreprise mère 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 l’Union européenne, ou

– contrôlée par les mêmes 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 l’Union européenne. 
La CSSF consulte les autorités compétentes concernées des Etats membres chargées de la 

surveillance des établissements de crédit ou des entreprises d’assurance avant l’octroi d’un agré-
ment à 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 l’Union 

européenne;
2.  une filiale de l’entreprise mère d’un établissement de crédit ou d’une entreprise d’assurance 

agréé dans l’Union européenne;
3.  contrôlée par la même personne physique ou morale qu’un établissement de crédit ou une 

entreprise d’assurance agréé dans l’Union européenne.
La CSSF consulte ces autorités compétentes en particulier aux fins d’évaluer la qualité des action-

naires et l’honorabilité et la qualification professionnelles des dirigeants de l’entreprise d’investisse-
ment de l’entité requérant l’agrément, lorsque l’actionnaire est l’une des entreprises visées à l’alinéa 
précédent à l’alinéa 1er ou 2 ou que les dirigeants associés à la gestion de l’entreprise d’investisse-
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ment de l’entité requérante participent également à celle de l’une des entreprises visées à l’alinéa 
précédent à l’alinéa 1er ou 2. A cette fin, la CSSF et les autorités compétentes concernées se com-
muniquent toutes informations utiles tant au moment de l’agrément que subséquemment pour le 
contrôle du respect continu des conditions d’agrément. 

(5) La demande d’agrément doit être accompagnée de tous les renseignements nécessaires à son 
appréciation, ainsi que d’un programme d’activités indiquant le genre et le volume des opérations 
envisagées et la structure administrative et comptable de l’établissement.

(6) Un agrément octroyé par la CSSF, après instruction du dossier par elle, est requis avant toute 
modification de l’objet, de la dénomination ou de la forme juridique, ainsi que pour la création ou 
l’acquisition de filiales au Luxembourg et de filiales et de succursales à l’étranger, sans préjudice de 
l’application de l’article 33. Un agrément est requis dans le chef de toute entreprise d’investissement 
avant d’étendre son activité à d’autres services ou activités d’investissement ou à d’autres services 
auxiliaires non couverts par son agrément, à d’autres services auxiliaires ou à un ou plusieurs 
des services visés à l’annexe II, section D, non couverts par son agrément initial. 

(7) La décision prise sur une demande d’agrément doit être motivée et notifiée au demandeur dans 
les six mois de la réception de la demande ou, si celle-ci est incomplète, dans les six mois de la récep-
tion des renseignements nécessaires à la décision. Il est en tout cas statué dans les douze mois de la 
réception de la demande, faute de quoi l’absence de décision équivaut à la notification d’une décision 
de refus. La décision peut être 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 être adaptée à l’existence de 
mesures décidées par les autorités de l’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 l’agrément initial et signalent à 
la CSSF toute modification importante des conditions de l’agrément initial.

La CSSF se dote des procédures appropriées pour contrôler que les PSF respectent l’obligation 
prévue à l’alinéa 1er.

La CSSF contrôle les activités des PSF afin de veiller au respect des dispositions relatives aux 
conditions d’exercice de leurs activités.“

Disposition telle que modifiée par l’article 74: Article 17:
„Art. 17. L’administration centrale et l’infrastructure
(1) L’agrément pour un demandeur qui est une personne morale est subordonné à la justification de 

l’existence au Luxembourg de l’administration centrale et du siège statutaire du demandeur. L’agrément 
pour un demandeur qui est une personne physique est subordonné à la justification que cette personne 
exerce effectivement son activité au Luxembourg et y a son administration centrale.

(1bis) L’entreprise d’investissement 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 contrôle et de déclaration des risques auxquels il est ou pourrait être exposé 
elle est ou pourrait être exposée, des mécanismes adéquats de contrôle interne, y compris des procé-
dures administratives et comptables saines ainsi que des mécanismes de contrôle et de sécurité de ses 
systèmes informatiques. 

Les mécanismes de contrôle interne et les procédures administratives et comptables visés au premier 
alinéa du présent paragraphe permettent de vérifier à tout moment que l’entreprise d’investissement 
CRR respecte le règlement (UE) n° 575/2013, la présente loi et les mesures prises pour leur 
exécution. 

Pour les entreprises d’investissement CRR, les mécanismes adéquats de contrôle interne visés à 
l’alinéa précédent comprennent des politiques et pratiques de rémunération permettant et promouvant 
une gestion saine et efficace des risques.
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Le dispositif de gouvernance interne, les processus, les procédures et les mécanismes visés au présent 
article sont exhaustifs et adaptés à la nature, à l’échelle et à la complexité „des risques inhérents au 
modèle d’entreprise et aux activités de l’entreprise d’investissement. 

(2) L’entreprise d’investissement doit satisfaire aux exigences organisationnelles définies à l’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 à la section C de l’annexe II. Une entreprise 
d’investissement exploitant un MTF au Luxembourg doit en outre satisfaire aux exigences de 
l’article 20 de la loi relative aux marchés d’instruments financiers. Une entreprise d’investisse-
ment exploitant un MTF ou un OTF au Luxembourg doit en outre satisfaire aux exigences de 
l’article 22 ou 34 de la loi du [*insérer la date de la présente loi*] relative aux marchés d’instru-
ments financiers.

Un PSF autre qu’une entreprise d’investissement doit justifier d’une bonne organisation administra-
tive et comptable ainsi que de procédures de contrôle interne adéquates. L’organisation administrative 
et comptable et les procédures de contrôle interne sont exhaustives et adaptées à la nature, à l’échelle 
et à la complexité des activités d’un PSF autre qu’une entreprise d’investissement.“ 

Disposition telle que modifiée par l’article 75, points 1 à 3: Article 18, paraghraphes 5 à 9:
„(5) Toute personne physique ou morale, agissant seule ou de concert avec d’autres, ci-après le 

„candidat acquéreur“, qui a pris la décision d’acquérir, directement ou indirectement, une participation 
qualifiée dans un PSF ou d’accroître, directement ou indirectement, sa participation qualifiée de telle 
façon que la proportion de droits de vote ou de parts de capital détenue par elle atteigne ou dépasse 
les seuils de 20%, 33 1/3% ou 50% ou que le PSF devienne sa filiale, ci-après l’„acquisition envisagée“, 
doit notifier sa décision par écrit au préalable à la CSSF et communiquer le montant envisagé de cette 
participation et les informations pertinentes visées au paragraphe (6).

Les paragraphes (6) à (14) s’appliquent lorsque l’entreprise dont l’acquisition est envisagée 
est une entreprise d’investissement de droit luxembourgeois. Les paragraphes (9) et (15) s’ap-
pliquent lorsque l’acquisition envisagée est un PSF de droit luxembourgeois autre qu’une entre-
prise d’investissement. Les paragraphes 6 à 8 et 10 à 14 s’appliquent uniquement lorsque 
l’entreprise dont l’acquisition est envisagée est une entreprise d’investissement de droit luxem-
bourgeois ou un opérateur de marché de droit luxembourgeois exploitant un MTF ou un OTF.

(6) La CSSF publie une liste spécifiant les informations nécessaires pour procéder à l’évaluation 
visée au paragraphe (9), ci-après l’„évaluation“, et devant lui être communiquées au moment de la 
notification. Les informations demandées sont proportionnées et adaptées à la nature du candidat 
acquéreur et de l’acquisition envisagée. 

(7) La CSSF envoie, diligemment et en tout état de cause dans un délai de deux jours ouvrables 
suivant la réception de la notification ainsi que suivant l’éventuelle réception ultérieure des informa-
tions visées au paragraphe (8), un accusé de réception écrit au candidat acquéreur.

La CSSF dispose d’un maximum de soixante jours ouvrables à compter de la date de l’envoi de 
l’accusé de réception de la notification et de tous les documents à joindre à la notification sur la base 
de la liste visée au paragraphe (6), ci-après la „période d’évaluation“, pour procéder à l’évaluation.

La CSSF indique la date d’expiration de la période d’évaluation dans l’accusé de réception qu’elle 
envoie au candidat acquéreur. 

(8) La CSSF peut, pendant la période d’évaluation, s’il y a lieu, et au plus tard le cinquantième jour 
ouvrable de la période d’évaluation, demander un complément d’information nécessaire pour mener à 
bien l’évaluation. Cette demande est faite par écrit et précise les informations complémentaires 
nécessaires.

Pendant la période comprise entre la date de la demande d’informations de la CSSF et la réception 
d’une réponse du candidat acquéreur à cette demande, la période d’évaluation est suspendue.

Cette suspension ne peut excéder vingt jours ouvrables. La CSSF a la faculté de formuler d’autres 
demandes visant à recueillir des informations complémentaires ou des clarifications, mais ces demandes 
ne donnent pas lieu à une suspension de la période d’évaluation.
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La CSSF peut porter la suspension jusqu’à trente jours ouvrables:
a) lorsque le candidat acquéreur est établi dans un pays tiers ou relève de la réglementation d’un pays 

tiers; ou
b) lorsque le candidat acquéreur n’est pas soumis à une surveillance en vertu de la directive 2013/36/

UE ou des directives 2009/65/CE, 2009/138/CE ou 2004/39/CE 2014/65/UE. 

(9) En procédant à l’évaluation de la notification prévue au paragraphe (5) et des informations visées 
au paragraphe (8), la CSSF apprécie, afin de garantir une gestion saine et prudente du PSF visé par 
l’acquisition envisagée et en tenant compte de l’influence probable du candidat acquéreur sur le PSF, 
la qualité du candidat acquéreur et la solidité financière de l’acquisition envisagée en appliquant 
l’ensemble des critères suivants:
a) l’honorabilité professionnelle du candidat acquéreur;
b) l’honorabilité et l’expérience professionnelles de toute personne qui assurera la direction des acti-

vités du PSF à la suite de l’acquisition envisagée;
c) la solidité financière du candidat acquéreur, compte tenu notamment du type d’activités exercées et 

envisagées au sein du PSF visé par l’acquisition envisagée;
d) la capacité du PSF visé par l’acquisition envisagée de satisfaire et de continuer à satisfaire aux 

exigences prudentielles de la présente loi et en particulier, le point de savoir si le groupe dont ce 
PSF fera partie suite à l’acquisition possède une structure qui permet d’exercer une surveillance 
effective, d’échanger sans entraves des informations entre autorités compétentes et de déterminer le 
partage des responsabilités entre les autorités compétentes;

e) l’existence de motifs raisonnables de soupçonner qu’une opération ou une tentative de blanchiment 
de capitaux ou de financement du terrorisme est en cours ou a eu lieu en rapport avec l’acquisition 
envisagée, ou que l’acquisition envisagée pourrait en augmenter le risque. 
En procédant à l’évaluation de la notification prévue au paragraphe 5 et des informations 

visées au paragraphe 8, la CSSF n’examine pas l’acquisition envisagée en fonction des besoins 
économiques du marché.“

Disposition telle que modifiée par l’article 75, points 4 à 7: Article 18, paraghraphes 17 à 20:
„(17) Dès qu’ils en ont pris connaissance, les PSF communiquent sans retard à la CSSF les acqui-

sitions ou cessions de participations dans leur capital qui font franchir, vers le haut ou vers le bas, l’un 
des seuils visés aux paragraphes 5 et 16.

De même, ils lui communiquent au moins une fois par an l’identité des actionnaires ou associés qui 
possèdent des participations qualifiées ainsi que le montant de ces participations, tel qu’il résulte par 
exemple des informations communiquées lors des assemblées générales annuelles des actionnaires ou 
associés, ou reçues conformément aux dispositions applicables aux sociétés dont les valeurs mobilières 
sont admises à la négociation sur un marché réglementé.

(18) Lorsque l’influence exercée par les personnes visées au premier alinéa du paragraphe (1) est 
susceptible de nuire à la gestion saine et prudente d’un PSF, la CSSF prend les mesures qui s’imposent 
pour mettre fin à cette situation. La CSSF peut notamment faire usage de son droit d’injonction ou de 
suspension ou sanctionner les personnes responsables de l’administration ou de la gestion ainsi que 
les actionnaires ou associés du PSF concerné, qui par leur comportement risquent de mettre en péril 
la gestion saine et prudente du PSF, d’une amende d’ordre allant de 125 à 12.500 euros. 

Lorsque les personnes visées au paragraphe 5, alinéa 1er, ne respectent pas l’obligation de 
fournir les informations demandées préalablement à l’acquisition ou à l’augmentation d’une 
participation qualifiée, la CSSF prend les mesures qui s’imposent pour mettre fin à cette situation. 
Lorsqu’une participation est acquise en dépit de l’opposition de la CSSF, celle-ci peut suspendre 
l’exercice des droits de vote correspondants ou demander la nullité ou l’annulation des votes émis, 
sans préjudice de toute autre sanction pouvant être appliquée. 

(19) L’application des dispositions du présent article doit le cas échéant être adaptée à l’existence 
de mesures décidées par les autorités de l’Union européenne et imposant une limitation ou une sus-
pension des décisions sur les demandes de prises de participations déposées par des entreprises mères 
directes ou indirectes relevant du droit d’un pays tiers. 
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(20) Le présent article ne s’applique pas aux PSCD visés à la section 2, sous-section 4.“

Disposition telle que modifiée par l’article 76: Article 19:
„Art. 19. L’honorabilité et l’expérience professionnelles
(1) En vue de l’obtention de l’agrément en tant qu’entreprise d’investissement qui n’est pas une 

entreprise d’investissement CRR en tant que PSF autre qu’une entreprise d’investissement, les 
personnes physiques et, dans le cas de personnes morales, les membres des organes d’administration, 
de gestion et de surveillance ainsi que les actionnaires ou associés visés à l’article précédent, doivent 
justifier de leur honorabilité professionnelle. L’honorabilité s’apprécie sur base des antécédents judi-
ciaires et de tous les éléments susceptibles d’établir que les personnes visées jouissent d’une bonne 
réputation et présentent toutes les garanties d’une activité irréprochable.

(1bis) En vue de l’obtention de l’agrément en tant qu’entreprise d’investissement CRR, les per-
sonnes physiques et, dans le cas de personnes morales, les membres de l’organe de direction disposent 
à tout moment de l’honorabilité professionnelle et des connaissances, des compétences et de l’expé-
rience nécessaires à l’exercice de leurs attributions et y consacrent un temps suffisant. Les action-
naires ou associés visés à l’article 18, doivent justifier de leur honorabilité professionnelle. L’honorabilité 
s’apprécie sur base des antécédents judiciaires et de tous les éléments susceptibles d’établir que les 
personnes visées jouissent d’une bonne réputation et présentent toutes les garanties d’une activité 
irréprochable. 

(1ter) Tout PSF notifie à la CSSF le nom des membres de son organe de direction ainsi que tout 
changement dans la composition de celui-ci. Les opérateurs de marché exploitant un MTF ou un 
OTF et les entreprises d’investissement communiquent en outre toute information nécessaire pour 
apprécier s’ils satisfont au paragraphe 1bis et aux articles 38, paragraphe 4, 38-1, 38-2 et 38-8.

(2) Les personnes chargées de la gestion doivent être habilitées à déterminer effectivement l’orien-
tation de l’activité et doivent posséder une expérience professionnelle adéquate par le fait d’avoir déjà 
exercé des activités analogues à un niveau élevé de responsabilité et d’autonomie.

(3) Dans le cas d’un agrément accordé à une personne morale, les personnes visées au para-
graphe précédent doivent être au moins à deux. Dans le cas d’une entreprise d’investissement 
qui est une personne physique dirigée par une seule et unique personne, l’agrément est subor-
donné à la preuve par le demandeur à la CSSF qu’il a pris d’autres mesures garantissant la 
gestion saine et prudente de l’entreprise d’investissement.

(3) Dans le cas d’un agrément accordé à une personne morale, les personnes visées au para-
graphe 2 doivent être au moins à deux. Dans le cas d’une entreprise d’investissement qui est une 
personne physique, l’agrément est subordonné à la preuve par le demandeur à la CSSF que:
1. le demandeur a pris d’autres mesures garantissant la gestion saine et prudente de l’entreprise 

d’investissement et la prise en compte de l’intérêt des clients et l’intégrité du marché;
2. les personnes physiques concernées jouissent d’une honorabilité professionnelle suffisante, 

possèdent les connaissances, les compétences et l’expérience professionnelle nécessaires à 
l’exercice de leurs fonctions et y consacrent un temps suffisant.

(4) Toute modification dans le chef des personnes visées au paragraphe (1) doit être commu-
niquée au préalable à la CSSF. La CSSF peut demander tous renseignements nécessaires sur les 
personnes susceptibles de devoir remplir les conditions légales d’honorabilité ou d’expérience 
professionnelles. La CSSF s’oppose au changement envisagé si ces personnes ne jouissent pas 
d’une honorabilité professionnelle adéquate et, le cas échéant, d’une expérience professionnelle 
adéquate ou s’il existe des raisons objectives et démontrables d’estimer que le changement envi-
sagé risque de compromettre la gestion saine et prudente du PSF. La décision de la CSSF peut 
être déférée, dans le délai d’un mois sous peine de forclusion, au tribunal administratif, qui statue 
comme juge du fond.

(4) L’agrément est refusé lorsque les conditions de son octroi ne sont pas remplies, et notam-
ment s’il n’est pas avéré que les personnes visées au présent article remplissent les conditions 



20

prévues aux paragraphes 1er à 3, ou s’il existe des raisons objectives et démontrables d’estimer 
que la composition de l’organe de direction risquerait de compromettre la gestion efficace, saine 
et prudente du PSF, ainsi que la prise en compte appropriée de l’intérêt de ses clients et de l’inté-
grité du marché.

Toute modification dans le chef des personnes visées au présent article doit être communiquée 
au préalable à la CSSF. La CSSF peut demander tous renseignements nécessaires sur les per-
sonnes susceptibles de devoir remplir les conditions visées aux paragraphes 1er à 3. La CSSF 
s’oppose au changement envisagé si elle n’est pas convaincue que ces personnes remplissent les 
conditions prévues aux paragraphes 1er à 3, ou s’il existe des raisons objectives et démontrables 
d’estimer que le changement envisagé risquerait de compromettre la gestion efficace, saine et 
prudente du PSF, ainsi que la prise en compte appropriée de l’intérêt de ses clients et de l’intégrité 
du marché.

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

(5) L’octroi de l’agrément implique pour les membres de l’organe de direction, ou le cas échéant 
pour les personnes physiques, l’obligation de notifier spontanément à la CSSF par écrit et sous une 
forme complète, cohérente et compréhensible tout changement concernant les informations substan-
tielles sur lesquelles s’est fondéfondée la CSSF pour instruire la demande d’agrément.“

Disposition telle que modifiée par l’article 77: Article 20, paragraphes 1er à 4:
 „(1) L’agrément pour toute activité professionnelle du secteur financier, à l’exclusion des PSCD, 

qui exclut que le demandeur aura la gestion de fonds de tiers, est subordonné à 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 à 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 élevé requis parmi les différents statuts concernés. 

(3bis) Lorsque le PSF est une entreprise d’investissement CRR le capital social souscrit et libéré 
visé aux paragraphes (1), (2) et (3) ainsi qu’aux articles 24 à 24-9 et 37-9 doit en outre respecter les 
conditions de l’article 28, ou, selon le cas, de l’article 29 du règlement (UE) n° 575/2013. 

(4) Les fonds visés aux paragraphes (1) et (2) sont à maintenir à la disposition permanente du 
PSF et à investir dans son intérêt propre.

(4) L’exigence en capital social souscrit et libéré, ou dans le cas d’une personne physique en 
avoirs propres, est à maintenir à disposition permanente du PSF et à investir dans son intérêt 
propre.“

Disposition telle que modifiée par l’article 78: Article 22-1:
„Art. 22-1. La participation au Système d’indemnisation des investisseurs Luxembourg
L’agrément est subordonné à la participation de l’entreprise d’investissement au Système d’indem-

nisation des investisseurs Luxembourg, prévu à l’article 156 de la loi du 18 décembre 2015 relative à 
la défaillance des établissements de crédit et de certaines entreprises d’investissement. 

Les opérateurs de marché exploitant un MTF ou un OTF au Luxembourg sont également 
tenus de participer au Système d’indemnisation des investisseurs Luxembourg prévu à l’arti- 
cle 156 de la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative à la défaillance des établissements de 
crédit et de certaines entreprises d’investissement. A cet égard, ils sont assimilés à une entreprise 
d’investissement.“
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Disposition telle que modifiée par l’article 79: Article 23:
„Art. 23. Le retrait de l’agrément et la liquidation volontaire
(1) L’agrément accordé en vertu de la présente loi est retiré si le PSF ne fait pas usage de l’agré-

ment dans un délai de 12 mois de son octroi ou y renonce expressément ou n’a exercé au cours 
d’une période continue de six mois aucune des activités pour lesquelles il a obtenu l’agrément.

(1) L’agrément accordé en vertu de la présente loi peut être retiré si:
1. le PSF ne fait pas usage de l’agrément dans un délai de 12 mois de son octroi ou y renonce 

expressément ou n’a exercé au cours d’une période continue de six mois aucune des activités 
pour lesquelles il a obtenu l’agrément;

2. les conditions pour son octroi ne sont plus remplies;
3. l’agrément a été obtenu au moyen de fausses déclarations ou par tout autre moyen 

irrégulier;
4. dans le cas d’un opérateur de marché exploitant un MTF ou un OTF ou d’une entreprise 

d’investissement, il a enfreint de manière grave et systématique une des dispositions régissant 
les conditions d’exercice applicables à lui;

5. dans le cas d’un PSF spécialisé ou d’un PSF de support, il a enfreint de manière grave et 
systématique l’un quelconque des articles 36, 36-1 ou 37.

(2) L’agrément accordé en vertu de la présente loi est retiré si les conditions pour son octroi 
ne sont plus remplies.

(3) L’agrément accordé en vertu de la présente loi est retiré si l’agrément a été obtenu au 
moyen de fausses déclarations ou par tout autre moyen irrégulier.

(4) L’agrément accordé en vertu de la présente loi est retiré si l’entreprise d’investissement a 
enfreint de manière grave et systématique l’un quelconque des articles 37-2 à 37-8 de la présente 
loi ou des articles 21, 22, 23, 26, 27 ou 28 de la loi relative aux marchés d’instruments financiers.

L’agrément est retiré si le PSF autre qu’une entreprise d’investissement a enfreint de manière 
grave et systématique l’un quelconque des articles 36, 36-1 ou 37.

(5) La décision sur le retrait de l’agrément peut être déférée, dans le délai d’un mois, sous peine de 
forclusion, au tribunal administratif, qui statue comme juge du fond. 

(6) Sans préjudice du régime spécifique établi par la partie IV, le conseil d’administration d’un PSF 
notifie à la CSSF tout projet de dissolution ou de liquidation volontaire avec un préavis minimum d’un 
mois avant la convocation de l’assemblée générale appelée à statuer sur la dissolution ou la mise en 
liquidation.

Un bilan de clôture devra être établi et communiqué à la CSSF. Les modalités d’une liquidation 
volontaire seront également communiquées à la CSSF.“

Disposition telle que modifiée par l’article 80: Article 24:
„Art. 24. Les conseillers en investissement
(1) Sont conseillers en investissement les professionnels dont l’activité consiste à fournir des recom-

mandations personnalisées à un client, soit de leur propre initiative, soit à la demande de ce client, en 
ce qui concerne une ou plusieurs transactions portant sur des instruments financiers.

(2) Les conseillers en investissement ne sont pas autorisés à intervenir directement ou indirectement 
dans l’exécution des conseils qu’ils fournissent.

(3) Une activité de simple information n’est pas visée par la présente loi.

(4) L’agrément pour l’activité de conseiller en investissement est subordonné à la justification:
a) 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, ou 
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b) d’une assurance de responsabilité civile professionnelle couvrant l’intégralité du territoire de l’Union 
européenne ou d’une autre garantie comparable contre l’engagement de sa responsabilité pour 
négligence professionnelle, pour une somme minimale de 1.000.000 euros par sinistre et de 1.500.000 
euros par an pour le montant total des sinistres, ou

c) d’une combinaison entre capital social souscrit et libéré ou avoirs propres et assurance de respon-
sabilité civile professionnelle aboutissant à un niveau de couverture équivalent à ceux définis aux 
lettres a) et b) du présent alinéa. 
Lorsque le conseiller en investissement est également immatriculé au titre de la directive 2002/92/

CE du Parlement européen et du Conseil du 9 décembre 2002 sur l’intermédiation en assurance, il doit 
satisfaire à l’exigence établie par l’article 4, paragraphe 3 de ladite directive et doit en plus disposer:
a) d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de 25.000 euros au moins lorsque le requérant est 

une personne morale ou d’avoirs propres d’une valeur de 25.000 euros au moins lorsque le requérant 
est une personne physique, ou 

b) d’une assurance de responsabilité civile professionnelle couvrant l’intégralité du territoire de l’Union 
européenne ou d’une autre garantie comparable contre l’engagement de sa responsabilité pour 
négligence professionnelle, pour une somme minimale de 500.000 euros par sinistre et de 750.000 
euros par an pour le montant total des sinistres, ou

c) d’une combinaison entre capital social souscrit et libéré ou avoirs propres et assurance de respon-
sabilité civile professionnelle aboutissant à un niveau de couverture équivalent à ceux définis aux 
lettres a) et b) du présent alinéa. 

(5) Aux fins de l’application du présent article, une recommandation personnalisée est une 
recommandation qui est adressée à une personne en raison de sa qualité d’investisseur ou d’inves-
tisseur potentiel ou de sa qualité de mandataire d’un investisseur ou d’un investisseur 
potentiel.

Cette recommandation doit être présentée comme adaptée à cette personne ou être basée sur 
l’examen de la situation propre à cette personne et doit recommander la réalisation d’une opé-
ration relevant des catégories suivantes:
a) l’achat, la vente, la souscription, l’échange, le remboursement, la détention ou la prise ferme 

d’un instrument financier particulier;
b) l’exercice ou le non-exercice du droit conféré par un instrument financier particulier d’acheter, 

de vendre, de souscrire, d’échanger ou de rembourser un instrument financier.
Une recommandation n’est pas une recommandation personnalisée lorsqu’elle est exclusive-

ment diffusée par des canaux de distribution au sens de l’article premier, point 18) de la loi du 
9 mai 2006 relative aux abus de marché ou lorsqu’elle est destinée au public.“

Disposition telle que modifiée par l’article 81: Article 24-4, paragraphe 1er:
„(1) Sont professionnels intervenant pour compte propre les professionnels dont l’activité consiste 

dans la négociation en engageant leurs propres capitaux d’un ou de plusieurs instruments financiers en 
vue de conclure des transactions lorsqu’ils fournissent en outre un service d’investissement ou exercent 
en outre une autre activité d’investissement ou négocient pour compte propre en dehors d’un marché 
réglementé ou d’un MTF , d’un MTF ou d’un OTF de façon organisée, fréquente et systématique 
en fournissant un système accessible à des tiers en vue de conclure des transactions avec ces tiers.“

Dispositions telles que modifiées par les articles 82 et 83: Articles 24-9 à 24-11:
„Art. 24-9. Les entreprises d’investissement exploitant un MTF au Luxembourg
(1) Sont entreprises d’investissement exploitant un MTF au Luxembourg les professionnels dont 

l’activité consiste dans l’exploitation d’un MTF au Luxembourg, à l’exclusion des professionnels qui 
sont des opérateurs de marché au sens de la loi relative aux marchés d’instruments financiers au 
sens de l’article 1er, point 23-2.

(2) L’agrément pour l’activité d’entreprise d’investissement exploitant un MTF au Luxembourg ne 
peut être accordé qu’à des personnes morales. Il est subordonné à la justification d’un capital social 
souscrit et libéré d’une valeur de 730.000 euros au moins. 
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Art. 24-10. Les entreprises d’investissement exploitant un OTF au Luxembourg
(1) Sont entreprises d’investissement exploitant un OTF au Luxembourg les professionnels 

dont l’activité consiste dans l’exploitation d’un OTF au Luxembourg, à l’exclusion des profes-
sionnels qui sont des opérateurs de marché au sens de l’article 1er, point 23-2.

(2) L’agrément pour l’activité d’entreprise d’investissement exploitant un OTF au Luxembourg 
ne peut être accordé qu’à des personnes morales. Il est subordonné à la justification d’un capital 
social souscrit et libéré d’une valeur de 730.000 euros au moins.

Art. 24-10. 24-11. Les entreprises d’investissement CRR
Les entreprises d’investissement CRR ne peuvent pas être des personnes physiques.“

Dispositions telles que modifiées par les articles 84 à 88: Articles 25, 26, 27, 28-3, 28-4, 28-5, 28-6, 
28-12, 29-1, 29-2, 29-3, 29-4, 29-5, 29-6, et 29-7 à 29-15:

„Art. 25. Les agents teneurs de registre
(1) Sont agents teneurs de registre les professionnels dont l’activité consiste dans la tenue du registre 

d’un ou plusieurs instruments financiers. La tenue du registre comprend la réception et l’exécution 
d’ordres relatifs à de tels instruments financiers, dont ils constituent l’accessoire nécessaire.

(2) L’agrément pour l’activité d’agent teneur de registre ne peut être accordé qu’à des personnes 
morales. Il est subordonné à la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de 
125.000 euros au moins.

(3) Les agents teneurs de registre sont de plein droit autorisés à exercer également l’activité d’agent 
administratif du secteur financier et l’activité d’agent de communication à la clientèle.

Art. 26. Les dépositaires professionnels d’instruments financiers
(1) Sont dépositaires professionnels d’instruments financiers les professionnels dont l’activité 

consiste à recevoir en dépôt des instruments financiers de la part des seuls professionnels du secteur 
financier, à charge d’en assurer la conservation et l’administration, y compris la garde et les services 
connexes, et d’en faciliter la circulation.

(2) L’agrément pour l’activité de dépositaire professionnel d’instruments financiers ne peut être 
accordé qu’à des personnes morales. Il est subordonné à la justification d’un capital social souscrit et 
libéré d’une valeur de 730.000 euros au moins.

[…]

Art. 27. Les opérateurs d’un marché réglementé agréé au Luxembourg
(1) Sont opérateurs d’un marché réglementé au Luxembourg les personnes gérant et/ou exploitant 

l’activité d’un marché réglementé agréé au Luxembourg, à l’exclusion des entreprises d’investissement 
exploitant un MTF ou un OTF au Luxembourg.

(2) L’agrément pour l’activité d’opérateur d’un marché réglementé agréé au Luxembourg est 
subordonné à la justification d’assises financières d’une valeur de 730.000 euros au moins.

(2) L’agrément pour l’activité d’opérateur d’un marché réglementé agréé au Luxembourg ne 
peut être accordé qu’à une personne morale. Il est subordonné à la justification d’un capital 
social souscrit et libéré d’une valeur de 730.000 euros au moins.

Art. 28-3. Le recouvrement de créances
L’activité de recouvrement de créances de tiers, pour autant qu’elle n’est pas réservée par la loi aux 

huissiers de justice, n’est autorisée que sur avis conforme du ministre de la Justice ministre ayant 
dans ses attributions la Justice. 
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Art. 28-4. Les professionnels effectuant des opérations de prêt
(1) Sont professionnels effectuant des opérations de prêt, les professionnels dont l’activité profes-

sionnelle consiste à octroyer, pour leur propre compte, des prêts au public.

(2) Sont notamment à considérer comme opérations de prêt au sens du présent article:
a) les opérations de crédit-bail financier qui consistent en des opérations de location de biens mobiliers 

ou immobiliers spécialement achetés en vue de cette location par le professionnel qui en demeure 
propriétaire, lorsque le contrat réserve au locataire la faculté d’acquérir en cours ou en fin de bail 
la propriété de tout ou partie des biens loués moyennant un prix déterminé dans le contrat;

b) les opérations d’affacturage avec ou sans recours qui consistent en des opérations par lesquelles le 
professionnel acquiert des créances commerciales et en assure le recouvrement pour son propre 
compte „lorsqu’il met des fonds à disposition du cédant avant l’échéance ou avant le paiement des 
créances cédées.

(3) Le présent article ne s’applique pas aux personnes qui octroient des crédits à la consommation 
y compris les opérations de crédit-bail financier telles que définies au point a) du paragraphe (2) du 
présent article, si cette activité est exercée de manière accessoire dans le cadre d’une activité visée par 
la loi du 28 décembre 1988 sur le droit d’établissement la loi modifiée du 2 septembre 2011 régle-
mentant l’accès aux professions d’artisan, de commerçant, d’industriel ainsi qu’à certaines 
professions libérales.

Le présent article ne s’applique pas aux personnes qui effectuent des opérations de titrisation.

(4) L’agrément pour l’activité de professionnel effectuant des opérations de prêt ne peut être accordé 
qu’à des personnes morales. Il est subordonné à la justification d’un capital social souscrit et libéré 
d’une valeur de 730.000 euros au moins.

Art. 28-5. Les professionnels effectuant du prêt de titres
(1) Sont professionnels effectuant du prêt de titres, les professionnels dont l’activité consiste à prêter 

ou à emprunter des titres pour leur propre compte.

(2) L’agrément pour l’activité de professionnel effectuant du prêt de titres ne peut être accordé qu’à 
des personnes morales. Il est subordonné à la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une 
valeur de 730.000 euros au moins. 

Art. 28-6. Les Family Offices
(1) Sont Family Offices et considérées comme exerçant à titre professionnel une activité du secteur 

financier, les personnes qui exercent l’activité de Family Office au sens de la loi du 21 décembre 2012 
relative à l’activité de Family Office sans être un membre inscrit de l’une des autres professions régle-
mentées énumérées à l’article 2 de la loi précitée.

(2) L’agrément pour l’activité de Family Office au titre du présent article ne peut être accordé qu’à 
des personnes morales. Il est subordonné à la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une 
valeur de 50.000 euros au moins. 

[…]

Art. 28-12. Les conditions de l’agrément
(1) Peuvent seuls obtenir l’agrément en tant que teneur de compte central:

a) les établissements de crédit et les entreprises d’investissement de droit luxembourgeois;
b) les succursales luxembourgeoises d’établissements de crédit agréés dans un autre Etat membre;
c) les succursales luxembourgeoises d’entreprises d’investissement de personnes morales agréées dans 

un autre Etat membre.

(2) En vue de l’obtention de l’agrément, le demandeur doit justifier:
a) qu’au moins une des personnes chargées de la gestion de l’établissement dispose d’une expérience 

professionnelle adéquate par le fait d’avoir déjà exercé des activités analogues à un niveau élevé de 
responsabilité et d’autonomie;
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b) qu’il dispose d’un solide dispositif de gouvernance interne, comprenant notamment une structure 
organisationnelle claire avec un partage des responsabilités qui soit bien défini, transparent et cohé-
rent, des processus efficaces de détection, de gestion, de contrôle et de déclaration des risques 
auxquels il est ou pourrait être exposé, des mécanismes adéquats de contrôle interne, y compris des 
procédures administratives et comptables saines ainsi que des mécanismes de contrôle et de sécurité 
de ses systèmes informatiques adaptés pour la tenue de comptes centraux.
La tenue de comptes centraux comprend en particulier:

– l’enregistrement dans un compte d’émission de l’intégralité des titres composant chaque émission 
admise à ses opérations;

– les mécanismes assurant la circulation des titres par virement de compte à compte;
– les procédures permettant de vérifier que le montant total de chaque émission admise à ses opérations 

et enregistrée dans un compte d’émission est égal à la somme des titres enregistrés aux comptes-
titres de ses titulaires de compte;

– la prise des dispositions nécessaires pour permettre l’exercice des droits attachés aux titres inscrits 
en compte-titres.

(3) L’agrément pour l’activité de teneur de compte central est subordonné à la justification d’un 
capital social souscrit et libéré d’une valeur de 730.000 euros au moins.

[…]

Art. 29-1. Les agents de communication à la clientèle
(1) Sont agents de communication à la clientèle, les professionnels dont l’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 à risque et d’organismes de titrisation 
agréés, de droit luxembourgeois ou de droit étranger, un ou plusieurs des services suivants:
– la confection, sur support matériel ou électronique, de documents à contenu confidentiel, à 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 à risque et organismes de titrisation agréés; 

– l’archivage ou la destruction des documents visés au tiret précédent;
– la communication aux personnes visées au premier tiret, de documents ou d’informations relatifs à 

leurs avoirs ainsi qu’aux services offerts par le professionnel en cause;
– la gestion de courrier donnant accès à des données confidentielles des personnes visées au premier 

tiret;
– la consolidation, sur base d’un mandat exprès donné par les personnes visées au premier tiret, des 

positions qu’elles détiennent auprès de différents professionnels financiers. 

(2) L’agrément pour l’activité d’agent de communication à la clientèle ne peut être accordé qu’à des 
personnes morales. Il est subordonné à 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 l’activité consiste à effec-

tuer pour compte d’établissements de crédit, PSF, établissements de paiement, établissements de mon-
naie électronique, OPC, fonds de pension, FIS, sociétés d’investissement en capital à 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 à l’activité professionnelle du donneur d’ordre.

Le présent statut ne vise pas les prestations techniques qui ne sont pas susceptibles d’avoir un impact 
sur l’activité professionnelle du donneur d’ordre. 
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(2) L’agrément pour l’activité d’agent administratif du secteur financier ne peut être accordé qu’à 
des personnes morales. Il est subordonné à 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 à exercer également 
l’activité d’agent de communication à la clientèle. 

Art. 29-3. Les opérateurs de systèmes informatiques primaires du secteur financier
(1) Sont opérateurs de systèmes informatiques primaires du secteur financier, les professionnels qui 

sont en charge du fonctionnement de systèmes informatiques permettant l’établissement des situations 
comptables et des états financiers faisant partie du dispositif informatique propre d’établissements de 
crédit, PSF, établissements de paiement, établissements de monnaie électronique, OPC, fonds de pen-
sion, entreprises d’assurance ou entreprises de réassurance de droit luxembourgeois ou de droit 
étranger.

(2) Les opérateurs de systèmes informatiques primaires du secteur financier sont habilités à effectuer 
également la mise en place et la maintenance des systèmes informatiques visés au paragraphe (1).

(3) L’agrément pour l’activité d’opérateur de systèmes informatiques primaires du secteur financier 
ne peut être accordé qu’à des personnes morales. Il est subordonné à la justification d’un capital social 
souscrit et libéré d’une valeur de 370.000 euros au moins.

(4) Les opérateurs de systèmes informatiques primaires du secteur financier sont de plein droit 
autorisés à exercer également l’activité d’opérateur de systèmes informatiques secondaires et de 
réseaux de communication du secteur financier.

(6) Les opérateurs de systèmes informatiques et de réseaux de communication du secteur financier, 
agréés au titre de l’article 29-3 comme tels au moment de l’entrée en vigueur de la présente loi, béné-
ficient de plein droit du statut d’opérateurs de systèmes informatiques primaires du secteur financier. 

Art. 29-4.  Les opérateurs de systèmes informatiques secondaires et de réseaux de communication 
du secteur financier

(1) Sont opérateurs de systèmes informatiques secondaires et de réseaux de communication du 
secteur financier, les professionnels qui sont en charge du fonctionnement de systèmes informatiques 
autres que ceux permettant l’établissement des situations comptables et des états financiers et de 
réseaux de communication faisant partie du dispositif informatique et de communication propre d’éta-
blissements de crédit, PSF, établissements de paiement, établissments de monnaie électronique, OPC, 
fonds de pension, entreprises d’assurance ou entreprises de réassurance de droit luxembourgeois ou de 
droit étranger.

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

Ces dispositifs informatiques et ces réseaux de communication peuvent soit appartenir à l’établis-
sement de crédit, au PSF, à l’OPC, à l’établissement de paiement, à l’établissement de monnaie élec-
tronique, au fonds de pension, à l’entreprise d’assurance ou à l’entreprise de réassurance de droit 
luxembourgeois ou de droit étranger, soit être mis à sa disposition par l’opérateur.

(2) Les opérateurs de systèmes informatiques secondaires et de réseaux de communication du secteur 
financier sont habilités à effectuer également la mise en place et la maintenance des systèmes infor-
matiques et réseaux visés au paragraphe (1).

(3) L’agrément pour l’activité d’opérateur de systèmes informatiques secondaires et de réseaux de 
communication du secteur financier ne peut être accordé qu’à des personnes morales. Il est subordonné 
à la justification d’un capital social souscrit et libéré d’une valeur de 50.000 euros au moins.

Art. 29-5. Les prestataires de services de dématérialisation du secteur financier
(1) Sont prestataires de services de dématérialisation du secteur financier, les prestataires de services 

de dématérialisation ou de conservation au sens de la loi du 25 juillet 2015 relative à l’archivage élec-
tronique qui sont en charge de la dématérialisation de documents pour compte d’établissements de 
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crédit, PSF, établissements de paiement, établissements de monnaie électronique, OPC, FIS, sociétés 
d’investissement en capital à risque, fonds de pension, organismes de titrisation agréés, entreprises 
d’assurance ou entreprises de réassurance, de droit luxembourgeois ou de droit étranger.

(2) L’agrément pour l’activité de prestataire de services de dématérialisation du secteur financier ne 
peut être accordé qu’à des personnes morales. Il est subordonné à la justification d’un capital social 
souscrit et libéré d’une valeur de 50.000 euros au moins.

(3) La CSSF et l’ILNAS collaborent aux fins de l’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 à l’archivage électro-
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 à risque, fonds de pension, organismes de titrisation agréés, entreprises 
d’assurance ou entreprises de réassurance, de droit luxembourgeois ou de droit étranger.

(2) L’agrément pour l’activité de prestataire de services de conservation du secteur financier ne peut 
être accordé qu’à des personnes morales. Il est subordonné à la justification d’un capital social souscrit 
et libéré d’une valeur de 125.000 euros au moins.

(3) La CSSF et l’ILNAS collaborent aux fins de l’accomplissement de leurs missions respectives 
de surveillance des prestataires de services de conservation du secteur financier.

(4) Ne relèvent pas du présent article les activités de simple stockage de données qui ne consistent 
pas à conserver une copie à valeur probante ou un original numérique au sens de la loi précitée du  
25 juillet 2015 en garantissant son intégrité. 

Sous-section 4: Dispositions particulières aux PSCD

Art. 29-7. La nécessité d’un agrément
(1) Nul ne peut avoir comme occupation ou activité habituelle la fourniture de services de 

communication de données décrits à l’annexe II, section D, sans être en possession d’un agrément 
écrit du ministre ayant dans ses attributions la CSSF. L’agrément ne peut être accordé qu’à des 
personnes morales.

(2) Nul ne peut obtenir un agrément visé au paragraphe 1er soit sous le couvert d’une autre 
personne soit comme personne interposée pour l’exercice de l’activité en cause.

Art. 29-8. La procédure d’agrément
(1) L’agrément est accordé sur demande écrite et après instruction par la CSSF portant sur 

les conditions exigées par le présent chapitre. Dans l’agrément d’un PSCD sont spécifiés les ser-
vices qu’il est autorisé à fournir. Tout PSCD souhaitant étendre son activité à d’autres services 
de communication de données soumet une demande d’extension de son agrément.

(2) Un établissement de crédit, une entreprise d’investissement ou un opérateur de marché 
exploitant une plate-forme de négociation peut exercer l’activité de fourniture de services de 
communication de données, à condition qu’il respecte les conditions de la présente sous-section 
et que ce service soit inclus dans leur agrément.

(3) La CSSF tient le registre des PSCD. Ce registre est public et contient des informations sur 
les services pour lesquels le PSCD est agréé. Il est régulièrement mis à jour. La CSSF notifie tout 
agrément à l’AEMF. 
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(4) La demande d’agrément doit être accompagnée de tous les renseignements nécessaires à 
son appréciation, ainsi que d’un programme d’activités indiquant notamment le type de services 
envisagés et la structure organisationnelle retenue, afin de permettre à la CSSF de s’assurer que 
le PSCD a pris toutes les mesures nécessaires, au moment de l’agrément initial, pour remplir les 
obligations prévues au présent chapitre.

(5) L’activité des PSCD est soumise à la surveillance de la CSSF. Le PSCD doit satisfaire à 
tout moment aux conditions imposées pour l’agrément initial. Toute modification substantielle 
des conditions auxquelles était subordonné l’agrément doit être notifiée au préalable à la CSSF.

(6) La décision prise sur une demande d’agrément doit être motivée et notifiée au demandeur 
dans les six mois de la réception de la demande ou, si celle-ci est incomplète, dans les six mois de 
la réception des renseignements nécessaires à la décision. Il est en tout cas statué dans les douze 
mois de la réception de la demande, faute de quoi l’absence de décision équivaut à la notification 
d’une décision de refus. La décision peut être déférée, dans le délai d’un mois sous peine de 
forclusion, au tribunal administratif, qui statue comme juge du fond.

(7) Le présent article s’applique par dérogation à l’article 15.

Art. 29-9. Exigences applicables à la gestion d’un PSCD
(1) En vue de l’obtention de l’agrément en tant que PSCD, les membres de son organe de 

direction disposent à tout moment d’une honorabilité suffisante, possèdent les connaissances, les 
compétences et l’expérience nécessaires à l’exercice de leurs fonctions et y consacrent un temps 
suffisant.

L’organe de direction possède les connaissances, les compétences et l’expérience collectives 
appropriées lui permettant de comprendre les activités du PSCD. Chaque membre de l’organe 
de direction agit avec une honnêteté, une intégrité et une indépendance d’esprit qui lui permettent 
de remettre en cause effectivement, si nécessaire, les décisions de la direction autorisée, ainsi que 
de superviser et suivre efficacement les décisions prises en matière de gestion.

Lorsqu’un opérateur de marché demande conformément à l’article 29-8, paragraphe 2, à 
pouvoir exercer l’activité de fourniture de services de communication de données et que les 
membres de l’organe de direction du PSCD sont les mêmes que les membres de l’organe de 
direction du marché réglementé, ces personnes sont réputées respecter les exigences définies à 
l’alinéa 1er.

Le PSCD communique à la CSSF l’identité des membres de son organe de direction ainsi que 
toute information nécessaire pour apprécier si les exigences du présent paragraphe sont 
respectées.

L’agrément est refusé lorsque les conditions de son octroi ne sont pas remplies, et notamment 
s’il n’est pas avéré que les membres de l’organe de direction jouissent d’une honorabilité suffi-
sante, possèdent les connaissances, les compétences et l’expérience nécessaires à l’exercice de 
leurs fonctions, ou s’il existe des raisons objectives et démontrables d’estimer que la composition 
de l’organe de direction risquerait de compromettre la gestion efficace, saine et prudente de 
celui-ci et la prise en compte appropriée de l’intérêt de ses clients et de l’intégrité du marché.

(2) L’organe de direction du PSCD définit et supervise la mise en œuvre d’un dispositif de 
gouvernance qui garantit une gestion efficace et prudente de l’organisation, et notamment la 
ségrégation des tâches au sein de l’organisation et la prévention des conflits d’intérêts, de manière 
à promouvoir l’intégrité du marché et l’intérêt de ses clients.

(3) Toute modification dans le chef des personnes visées au présent article, y compris la com-
position de l’organe de direction, doit être communiquée au préalable à la CSSF. La CSSF peut 
demander tous les renseignements nécessaires sur les personnes susceptibles de devoir remplir 
les conditions visées aux paragraphes 1er et 2. La CSSF s’oppose au changement envisagé si ces 
personnes ne jouissent pas de l’honorabilité et des connaissances, des compétences et de l’expé-
rience nécessaires à l’exercice de leurs attributions ou s’il existe des raisons objectives et démon-
trables d’estimer que le changement envisagé risque de compromettre la gestion saine et prudente 
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du prestataire ou, le cas échéant, la prise en compte appropriée de l’intérêt de ses clients et de 
l’intégrité du marché. La décision de la CSSF peut être déférée, dans le délai d’un mois sous 
peine de forclusion, au tribunal administratif, qui statue comme juge du fond.

(4) L’octroi de l’agrément implique pour les membres de l’organe de direction l’obligation de 
notifier spontanément à la CSSF par écrit et sous une forme complète, cohérente et compréhen-
sible tout changement concernant les informations substantielles sur lesquelles s’est fondée la 
CSSF pour instruire la demande d’agrément.

(5) Le présent article s’applique par dérogation à l’article 19.

Art. 29-10. Le retrait d’agrément
Par dérogation à l’article 23, l’agrément en tant que PSCD peut être retiré:

1. si le PSCD n’en fait pas usage dans un délai de 12 mois suivant son octroi, s’il y renonce 
expressément ou s’il n’a fourni aucun service de communication de données au cours d’une 
période de six mois;

2. s’il a été obtenu au moyen de fausses déclarations ou par tout autre moyen irrégulier;
3. si les conditions pour son octroi ne sont plus remplies; ou
4. si le PSCD a gravement et systématiquement enfreint les dispositions de la présente loi ou du 

règlement (UE) n° 600/2014.
En cas de retrait d’agrément, ce retrait est mentionné sur le registre des PSCD durant une 

période de cinq ans. 
La décision de la CSSF peut être déférée, dans le délai d’un mois sous peine de forclusion, au 

tribunal administratif, qui statue comme juge du fond.

Art. 29-11. Notification des violations
(1) Les PSCD mettent en place des procédures appropriées, permettant à leur personnel de 

signaler en interne, par une filière spécifique, indépendante et autonome, les violations poten-
tielles ou avérées de la présente loi, du règlement (UE) n° 600/2014 ou des mesures prises pour 
leur exécution.

(2) Les procédures visées au paragraphe 1er 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 à l’intérieur 
du PSCD;

2. la protection de données à caractère personnel, tant pour la personne qui signale les violations 
que pour la personne physique prétendument responsable de la violation, conformément à la 
loi modifiée du 2 août 2002 relative à la protection des personnes à l’égard du traitement des 
données à caractère personnel; et

3. des règles claires garantissant dans tous les cas la confidentialité à la personne qui signale des 
violations visées au paragraphe 1er commises à l’intérieur du PSCD concerné, sauf si la divul-
gation d’informations est exigée par ou en vertu d’une loi.

Art. 29-12. Les dispositifs de publication agréés (APA)
(1) Sont „dispositifs de publication agréés“ ou „APA“ (approved publication arrangement), les 

professionnels dont l’activité consiste à fournir un service de publication de rapports de négocia-
tion pour le compte d’établissements de crédit ou d’entreprises d’investissement, conformément 
aux articles 20 et 21 du règlement (UE) n° 600/2014.

(2) Les APA disposent de politiques et de mécanismes permettant de rendre publiques les 
informations requises en vertu des articles 20 et 21 du règlement (UE) n° 600/2014 dans des délais 
aussi proches du temps réel que le permettent les moyens techniques et dans des conditions 
commerciales raisonnables. Les informations sont rendues disponibles gratuitement quinze 
minutes après leur publication par l’APA. L’APA est en mesure d’assurer une diffusion efficiente 
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et cohérente de ces informations, afin de garantir un accès rapide aux informations sur une base 
non discriminatoire et dans un format qui facilite leur consolidation avec des données similaires 
provenant d’autres sources.

(3) Les informations rendues publiques par un APA conformément au paragraphe 2 com-
prennent au moins les éléments suivants:
1. l’identifiant de l’instrument financier;
2. le prix auquel la transaction a été conclue;
3. le volume de la transaction;
4. l’heure de la transaction;
5. l’heure à laquelle la transaction a été déclarée;
6. l’unité de prix de la transaction;
7. le code de la plate-forme de négociation sur laquelle la transaction a été exécutée ou, lorsque 

la transaction a été exécutée via un internalisateur systématique, le code „IS“ ou le code 
„OTC“, selon le cas;

8. le cas échéant, une indication signalant que la transaction était soumise à des conditions 
particulières.

(4) Les APA mettent en œuvre et maintiennent des dispositifs administratifs efficaces pour 
prévenir les conflits d’intérêts avec leurs clients. En particulier, un APA qui est également un 
opérateur de marché, un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement, traite toutes 
les informations collectées d’une manière non discriminatoire et met en œuvre et maintient les 
dispositifs nécessaires pour séparer les différentes activités.

(5) Les APA disposent de mécanismes de sécurité efficaces pour garantir la sécurité des moyens 
de transfert d’information, réduire au minimum le risque de corruption des données et d’accès 
non autorisé et empêcher les fuites d’informations avant la publication. Les APA prévoient des 
ressources suffisantes et des mécanismes de sauvegarde pour pouvoir assurer ses services à tout 
moment.

(6) Les APA mettent en place des systèmes capables de vérifier efficacement l’exhaustivité des 
déclarations de transactions, de repérer les omissions et les erreurs manifestes et de demander 
une nouvelle transmission des déclarations erronées le cas échéant.

(7) La transmission à un APA, tel que visé à l’article 4, paragraphe 1er, point 52, de la directive 
2014/65/UE, de données conformément aux articles 20 et 21 du règlement (UE) n° 600/2014 ne 
constitue pas une violation de l’obligation au secret professionnel.

Art. 29-13. Les fournisseurs de système consolidé de publication (CTP)
(1) Sont „fournisseurs de système consolidé de publication“ ou „CTP“ (consolidated tape pro-

vider), les professionnels dont l’activité consiste à fournir un service de collecte des rapports de 
négociation sur les instruments financiers énumérés aux articles 6, 7, 10, 12, 13, 20 et 21 du 
règlement (UE) n° 600/2014 auprès de marchés réglementés, de MTF, d’OTF et d’APA, et un 
service de regroupement de ces rapports en un flux électronique de données actualisé en continu, 
offrant des données de prix et de volume pour chaque instrument financier.

(2) Les CTP mettent en place des politiques et des mécanismes adéquats pour collecter les 
informations rendues publiques conformément aux articles 6 et 20 du règlement (UE) n° 600/2014, 
les regrouper en un flux électronique de données actualisé en continu et les mettre à la disposition 
du public dans des délais aussi proches du temps réel que le permettent les moyens techniques, 
à des conditions commerciales raisonnables, en y incluant au minimum les renseignements 
suivants:
 1. l’identifiant de l’instrument financier;
 2. le prix auquel la transaction a été conclue;
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 3. le volume de la transaction;
 4. l’heure de la transaction;
 5. l’heure à laquelle la transaction a été déclarée;
 6. l’unité de prix de la transaction;
 7. le code de la plate-forme de négociation sur laquelle la transaction a été exécutée ou, lorsque 

la transaction a été exécutée via un internalisateur systématique, le code „IS“ ou le code 
„OTC“, selon le cas;

 8. le cas échéant, le fait qu’un algorithme informatique au sein de l’établissement de crédit ou 
de l’entreprise d’investissement est responsable de la décision d’investissement et de l’exécu-
tion de la transaction;

 9. le cas échéant, une indication signalant que la transaction était soumise à des conditions 
particulières;

10. si l’obligation de publier les informations visée à l’article 3, paragraphe 1er, du règlement 
(UE) n° 600/2014 a été levée à titre de dérogation conformément à l’article 4, paragraphe 1er, 
lettre a) ou b), dudit règlement, une indication de quelle dérogation la transaction a fait 
l’objet.

Les informations sont rendues disponibles gratuitement quinze minutes après leur publication 
par le CTP. Les CTP sont en mesure d’assurer une diffusion efficiente et cohérente de ces infor-
mations, de façon à garantir un accès rapide aux informations sur une base non discriminatoire 
et dans des formats aisément accessibles et utilisables par les participants au marché.

(3) A compter du 3 septembre 2019, les CTP mettent également en place des politiques et des 
dispositifs adéquats pour collecter les informations rendues publiques conformément aux arti-
cles 10 et 21 du règlement (UE) n° 600/2014, les regrouper en un flux électronique de données 
actualisé en continu et les mettre à la disposition du public dans des délais aussi proches du temps 
réel que le permettent les moyens techniques, à des conditions commerciales raisonnables, en y 
incluant au minimum les renseignements suivants:
1. l’identifiant ou les éléments d’identification de l’instrument financier;
2. le prix auquel la transaction a été conclue;
3. le volume de la transaction;
4. l’heure de la transaction;
5. l’heure à laquelle la transaction a été déclarée;
6. l’unité de prix de la transaction;
7. le code de la plate-forme de négociation sur laquelle la transaction a été exécutée ou, lorsque 

la transaction a été exécutée via un internalisateur systématique, le code „IS“ ou le code 
„OTC“, selon le cas;

8. le cas échéant, une indication signalant que la transaction était soumise à des conditions 
particulières.
Les informations sont rendues disponibles gratuitement quinze minutes après leur publication 

par le CTP. Les CTP sont en mesure d’assurer une diffusion efficiente et cohérente de ces infor-
mations, de façon à garantir un accès rapide aux informations sur une base non discriminatoire 
et dans des formats communément acceptés qui soient interopérables et aisément accessibles et 
utilisables par les participants au marché.

(4) Les CTP garantissent que les données à fournir sont collectées auprès de tous les marchés 
réglementés, des MTF, des OTF et des APA et pour les instruments financiers désignés par des 
normes techniques de règlementation adoptées en vertu de l’article 65, paragraphe 8, lettre c), 
de la directive 2014/65/UE.

(5) Les CTP mettent en œuvre et maintiennent des dispositifs administratifs efficaces pour 
prévenir les conflits d’intérêts. Un opérateur de marché ou un APA gérant également un système 
consolidé de publication traite toutes les informations collectées d’une manière non discriminatoire 
et met en œuvre et maintient les dispositifs nécessaires pour séparer les différentes activités.
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(6) Les CTP mettent en place des mécanismes de sécurité solides pour garantir la sécurité des 
moyens de transfert de l’information et réduire au minimum le risque de corruption des données 
et d’accès non autorisé. Les CTP prévoient des ressources suffisantes et des mécanismes de sau-
vegarde pour pouvoir assurer leurs services à tout moment.

Art. 29-14. Les mécanismes de déclaration agréés (ARM)
(1) Sont „mécanismes de déclaration agréés“ ou „ARM“ (approved reporting mechanism), les 

professionnels dont l’activité consiste à fournir à des établissements de crédit ou à des entreprises 
d’investissement un service de déclaration détaillée des transactions aux autorités compétentes 
ou à l’AEMF.

(2) Les ARM mettent en place des politiques et des dispositifs adéquats pour communiquer les 
informations prévues à l’article 26 du règlement (UE) n° 600/2014 le plus rapidement possible 
et au plus tard au terme du jour ouvrable suivant le jour d’exécution de la transaction. Ces 
informations sont communiquées conformément aux exigences prévues à l’article 26 du règle-
ment (UE) n° 600/2014.

(3) Les ARM mettent en œuvre et maintiennent des dispositifs administratifs efficaces pour 
prévenir les conflits d’intérêts avec leurs clients. En particulier, un ARM qui est également un 
opérateur de marché, un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement, traite toutes 
les informations collectées d’une manière non discriminatoire et met en œuvre et maintient les 
dispositifs nécessaires pour séparer les différentes activités.

(4) Les ARM mettent en place des mécanismes de sécurité solides pour garantir la sécurité et 
l’authentification des moyens de transfert de l’information, réduire au minimum le risque de 
corruption des données et d’accès non autorisé et empêcher les fuites d’informations afin de 
maintenir en permanence la confidentialité des données. Les ARM prévoient des ressources suf-
fisantes et des mécanismes de sauvegarde pour pouvoir assurer leurs services à tout moment.

(5) Les ARM mettent en place des systèmes capables de vérifier efficacement l’exhaustivité 
des déclarations de transactions, de repérer les omissions et les erreurs manifestes dues à l’éta-
blissement de crédit ou à l’entreprise d’investissement et, lorsqu’une telle erreur ou omission se 
produit, communiquent les détails de cette erreur ou omission à l’établissement de crédit ou à 
l’entreprise d’investissement et demandent une nouvelle transmission des déclarations erronées 
le cas échéant.

Les ARM mettent en place des systèmes leur permettant de détecter les erreurs ou omissions 
dues à eux-mêmes et de corriger les déclarations de transactions et de transmettre, ou de trans-
mettre à nouveau, selon le cas, à l’autorité compétente des déclarations de transactions correctes 
et complètes.

(6) La transmission à un ARM, tel que visé à l’article 4, paragraphe 1er, point 54, de la directive 
2014/65/UE, de données pour les déclarations de transactions conformément à l’article 26 du 
règlement (UE) n° 600/2014 ne constitue pas une violation de l’obligation au secret 
professionnel.

Art. 29-15. L’établissement de succursales et la libre prestation de services
Les personnes agréées au Luxembourg pour fournir les services de communication de données 

décrits à l’annexe II, section D, peuvent fournir les services qui sont couverts par leur agrément 
et qui relèvent de l’annexe II, section D, dans l’ensemble de l’Union européenne. 

Les services de communication de données visés à l’annexe II, section D, peuvent être  
fournis au Luxembourg par des personnes agréées dans un autre Etat membre, sous réserve que 
l’activité qu’elles entendent exercer au Luxembourg soit couverte par leur agrément et relève de  
l’annexe II, section D. Cette activité peut être exercée au Luxembourg soit au moyen de l’établis-
sement d’une succursale, soit par voie de prestation de services.“
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Dispositions telles que modifiées par les articles 89 à 93: Chapitres 3 et 4 de la Partie Ire:

„Chapitre 3: L’agrément pour l’établissement de succursales 
et pour la libre prestation de services au Luxembourg par des 

établissements de crédit ou des PSF, de droit étranger

Art. 30. Etablissements de crédit et entreprises d’investissement d’origine communautaire
(1) Sans préjudice des dispositions de la loi relative aux marchés d’instruments financiers, les éta-

blissements de crédit et les entreprises d’investissement agréés dans un autre Etat membre peuvent 
exercer leurs activités au Luxembourg, tant au moyen de l’établissement d’une succursale que par 
voie de prestation de services, sous réserve que leurs activités soient couvertes par leur agrément 
et relèvent de l’annexe I ou des sections A ou C de l’annexe II par voie de prestation de services, 
par l’établissement d’une succursale ou par le recours à un agent lié, sous réserve que leurs 
activités soient couvertes par leur agrément et relèvent de l’annexe I ou de l’annexe II, sections A 
ou C. Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement visés ne peuvent fournir au 
Luxembourg les services auxiliaires que conjointement à un service d’investissement ou à une activité 
d’investissement. L’exercice de leurs activités n’est pas assujetti à un agrément par les autorités luxem-
bourgeoises pour autant que ces activités remplissent les conditions énoncées au présent article.

(2) Lorsque les établissements de crédit ou les entreprises d’investissement visés au paragraphe (1) 
font appel à un agent lié établi au Luxembourg, cet agent lié est assimilé à une succursale luxembour-
geoise et est soumis aux dispositions de la présente loi applicables aux succursales luxembourgeoises 
d’établissements de crédit et d’entreprises d’investissement d’origine communautaire. 

(3) La CSSF tient le registre des agents liés, établis dans d’autres Etats membres, auxquels 
recourent les établissements de crédit et les entreprises d’investissement de ces Etats membres 
pour fournir des services et des activités d’investissement au Luxembourg. Ce registre est public. 

Art. 31. Etablissements financiers d’origine communautaire
Les dispositions de l’article 30 sont également applicables aux établissements financiers d’un autre 

Etat membre s’ils remplissent chacune des conditions suivantes:
– l’établissement financier est la filiale d’un établissement de crédit ou la filiale commune de plusieurs 

établissements de crédit;
– l’établissement financier a un statut légal permettant la prise de participations ou l’exercice des 

activités visées aux points 2 à 12 et 15 de la liste figurant à l’annexe I;
– la ou les entreprises mères sont agréées comme établissements de crédit dans l’Etat membre du droit 

duquel relève la filiale;
– les activités en question sont effectivement exercées sur le territoire du même Etat membre;
– la ou les entreprises mères détiennent 90% ou plus des droits de vote attachés à la détention de parts 

ou d’actions de la filiale;
– la ou les entreprises mères doivent, à la satisfaction des autorités compétentes, justifier de la gestion 

prudente de la filiale et s’être déclarées, avec l’accord des autorités compétentes de l’Etat membre 
d’origine, garantes solidairement des engagements pris par la filiale;

– l’établissement financier est inclus effectivement, en particulier pour les activités en question, dans 
la surveillance sur base consolidée à laquelle est soumise son entreprise mère, ou chacune de ses 
entreprises mères, „conformément à la partie III, chapitre 3, de la présente loi et à la première partie, 
titre II, chapitre 2, du règlement (UE) n° 575/2013, notamment aux fins des exigences de fonds 
propres prévues à l’article 92 dudit règlement, pour le contrôle des grands risques prévu à la qua-
trième partie dudit règlement et aux fins de la limitation des participations prévue aux articles 89 et 
90 dudit règlement. 
La présente disposition s’applique de la même manière aux filiales de tout établissement financier 

visé au premier alinéa.
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Art. 32.  Etablissements de crédit et entreprises d’investissement d’origine non communautaire; 
PSF autres que les entreprises d’investissement, d’origine communautaire ou non 
communautaire

Art. 32.  Etablissements de crédit de pays tiers et PSF de droit étranger autres que des entreprises 
d’investissement

(1) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement d’origine non communau-
taire, ainsi que les PSF autres que les entreprises d’investissement d’origine communautaire ou 
non communautaire Sans préjudice de l’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 mêmes règles 
d’agrément que les établissements de crédit et les autres professionnels de droit luxembourgeois res-
pectivement visés par les chapitres 1 et 2 de la présente partie.

(2) Aux fins de l’application du paragraphe précédent, le respect des conditions requises pour l’agré-
ment est apprécié dans le chef de l’établissement étranger.

(3) L’agrément pour une activité impliquant que le demandeur aura la gestion de fonds de tiers, ne 
peut être accordé qu’à 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 à sa disposition 
permanente un capital de dotation ou des assises financières équivalentes à celles exigées de la part 
d’une personne de droit luxembourgeois exerçant la même activité.

(4) L’exigence de l’honorabilité et de l’expérience professionnelles est étendue aux responsables de 
la succursale. Celle-ci doit en outre, au lieu de la condition relative à l’administration centrale, justifier 
d’une infrastructure administrative adéquate au Luxembourg. 

(5) Les établissements de crédit et les autres personnes exerçant des activités du secteur finan-
cier Sans préjudice de l’article 32-1 de la présente loi et du titre VIII du règlement (UE)  
n° 600/2014, les personnes visées au paragraphe 1er qui sont originaires d’un pays tiers et qui ne 
sont pas établis au Luxembourg, mais qui y viennent occasionnellement et passagèrement, notamment 
pour y recueillir des dépôts ou d’autres fonds remboursables du public ainsi que pour y prester tout 
autre service relevant de la présente loi, doivent être en possession d’un agrément du Ministre ayant 
dans ses attributions la CSSF. L’obtention de l’agrément au Luxembourg est soumise à la condition 
que les établissements de crédit et les autres personnes exerçant des activités du secteur financier 
personnes visées au paragraphe 1er originaires d’un pays tiers soient, dans leur Etat d’origine, soumis 
à des règles d’agrément et de surveillance équivalentes à celles de la présente loi.

(6) Aux fins de l’application du paragraphe précédent, le respect des conditions requises pour l’agré-
ment est apprécié dans le chef de l’établissement étranger. 

Art. 32-1.  Entreprises de pays tiers fournissant des services d’investissement ou exerçant des 
activités d’investissement

(1) Sans préjudice du titre VIII du règlement (UE) n° 600/2014, les entreprises de pays tiers 
qui désirent fournir au Luxembourg des services d’investissement ou exercer des activités d’in-
vestissement et proposer des services auxiliaires à des contreparties éligibles et à des clients 
professionnels au sens de l’annexe III, section A, peuvent établir une succursale au Luxembourg 
et sont soumises aux mêmes règles d’agrément que les établissements de crédit et les entreprises 
d’investissement de droit luxembourgeois et respectent les dispositions de l’article 32, para-
graphes 2 à 4. La succursale de l’entreprise de pays tiers agréée conformément au présent alinéa 
respecte l’article 35, paragraphe 4, et satisfait, le cas échéant, aux obligations énoncées aux 
articles 22 et 23, à l’article 24, paragraphe 1er, aux articles 26, 27, 34 et 35, à l’article 36, para-
graphe 1er, et aux articles 37, 39 et 60, de la loi du [*insérer la date de la présente loi*] relative 
aux marchés d’instruments financiers et aux obligations énoncées aux articles 3 à 26 du règlement 
(UE) n° 600/2014, ainsi qu’aux obligations découlant des mesures adoptées en vertu de ceux-ci. 
La succursale de l’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 
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aux exigences du présent alinéa. Les informations à fournir par ces succursales sont les mêmes 
que celles que la CSSF exige à cette fin des établissements de crédit et entreprises d’investissement 
agréés au Luxembourg. La CSSF est habilitée à examiner les dispositions mises en place par les 
succursales d’entreprises de pays tiers et à 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 l’absence d’une décision d’équivalence de la Commission européenne prise conformément 
à l’article 47, paragraphe 1er, du règlement (UE) n° 600/2014, une entreprise de pays tiers peut 
également fournir au Luxembourg des services d’investissement ou exercer des activités d’inves-
tissement et proposer des services auxiliaires à des contreparties éligibles et à des clients profes-
sionnels au sens de l’annexe III, section A, à condition qu’elle soit autorisée dans sa juridiction 
à fournir les services d’investissement et à exercer les activités d’investissement qu’elle souhaite 
offrir au Luxembourg, qu’elle soit soumise à une surveillance et à des règles d’agrément que la 
CSSF juge équivalentes à celles de la présente loi et que la coopération entre la CSSF et l’autorité 
de surveillance de cette entreprise soit assurée.

(2) Les entreprises de pays tiers qui désirent fournir au Luxembourg des services d’investis-
sement ou exercer des activités d’investissement et proposer des services auxiliaires à des clients 
particuliers ou à des clients professionnels au sens de l’annexe III, section B, sont tenus d’établir 
une succursale au Luxembourg, sont soumises aux mêmes règles d’agrément que les établisse-
ments de crédit et les entreprises d’investissement de droit luxembourgeois et respectent les 
dispositions de l’article 32, paragraphes 2 à 4. L’agrément est en outre soumis aux conditions 
suivantes:
1. la fourniture de services pour laquelle l’entreprise de pays tiers demande l’agrément est sujette 

à agrément et surveillance dans le pays tiers dans lequel elle est établie, et l’entreprise deman-
deuse est dûment 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 l’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 l’entreprise demandeuse;

3. la succursale respecte les exigences de capital initial prévues dans les règles d’agrément;
4. une ou plusieurs personnes sont nommées responsables de la gestion de la succursale et satis-

font aux exigences énoncées à l’article 19, paragraphe 1bis, à l’article 38, paragraphe 4, et aux 
articles 38-1, 38-2 et 38-8;

5. le pays tiers dans lequel est établie l’entreprise demandeuse a signé avec le Luxembourg un 
accord parfaitement conforme aux normes énoncées à l’article 26 du modèle OCDE de conven-
tion fiscale concernant le revenu et la fortune et garantissant un échange efficace de rensei-
gnements en matière fiscale, y compris, le cas échéant, des accords multilatéraux dans le 
domaine fiscal;

6. la succursale participe au Système d’indemnisation des investisseurs Luxembourg prévu à 
l’article 156 de la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative à la défaillance des établissements 
de crédit et de certaines entreprises d’investissement.
L’agrément est accordé sur demande écrite et après instruction par la CSSF. L’entreprise 

demandeuse fournit à la CSSF les informations suivantes:
1. le nom de l’autorité chargée de sa surveillance dans le pays tiers concerné en précisant, si la 

surveillance est assurée par plusieurs autorités, les domaines de compétence respectifs de 
celles-ci;

2. tous les renseignements utiles relatifs à l’entreprise demandeuse, y compris le nom, la forme 
juridique, le siège statutaire, l’adresse, les membres de l’organe de direction et les actionnaires 
concernés, et un programme d’activité mentionnant les services ou activités d’investissement 
et les services auxiliaires qu’elle entend fournir ou exercer, ainsi que la structure organisation-
nelle de la succursale, y compris une description de l’éventuelle externalisation à des tiers de 
fonctions essentielles d’exploitation;
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3. le nom des personnes chargées de la gestion de la succursale et les documents pertinents 
démontrant que les exigences prévues à l’article 19, paragraphe 1bis, à l’article 38, para-
graphe 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 à l’ali-

néa 1er sont remplies et que la succursale de l’entreprise de pays tiers sera en mesure de se 
conformer aux dispositions visées à l’alinéa 4. La décision prise sur une demande d’agrément est 
notifiée à l’entreprise demandeuse, dans les six mois suivant la soumission d’une demande com-
plète, faute de quoi l’absence de décision équivaut à la notification d’une décision de refus.

La succursale de l’entreprise de pays tiers agréée conformément au présent paragraphe res-
pecte l’article 35, paragraphe 4, et satisfait, le cas échéant, aux obligations énoncées aux articles 22 
et 23, à l’article 24, paragraphe 1er, aux articles 26, 27, 34 et 35, à l’article 36, paragraphe 1er, et 
aux articles 37, 39 et 60, de la loi du [*insérer la date de la présente loi*] relative aux marchés 
d’instruments financiers et aux obligations énoncées aux articles 3 à 26 du règlement (UE)  
n° 600/2014, ainsi qu’aux obligations découlant des mesures adoptées en vertu de ceux-ci. La 
succursale de l’entreprise de pays tiers est placée sous la surveillance de la CSSF.

La CSSF peut demander aux succursales d’entreprises de pays tiers agréées conformément au 
présent paragraphe toutes les informations dont elle a besoin pour vérifier que ces succursales 
se conforment aux exigences de l’alinéa 4. Les informations à fournir par ces succursales sont 
les mêmes que celles que la CSSF exige à cette fin des établissements de crédit et entreprises 
d’investissement agréés au Luxembourg. La CSSF est habilitée à examiner les dispositions mises 
en place par les succursales d’entreprises de pays tiers et à exiger leur modification, lorsqu’une 
telle modification est nécessaire pour lui permettre de faire appliquer les exigences de l’alinéa 4, 
pour ce qui est des services fournis et des activités exercées par la succursale au Luxembourg.

L’agrément peut être retiré si l’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 der-
niers mois;

2. l’a obtenu par de fausses déclarations ou par tout autre moyen irrégulier;
3. ne remplit plus les conditions dans lesquelles l’agrément a été accordé;
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’investisse-
ment et valables pour les entreprises de pays tiers.

(3) Lorsqu’un client établi ou se trouvant dans l’Union européenne déclenche sur sa seule 
initiative la fourniture d’un service d’investissement ou l’exercice d’une activité d’investissement 
par une entreprise de pays tiers, le présent article ne s’applique pas à la fourniture de ce service 
à cette personne ou à l’exercice de cette activité par l’entreprise de pays tiers pour cette personne, 
ni à une relation spécifiquement liée à la fourniture de ce service ou à l’exercice de cette activité. 
L’initiative de ces clients ne donne pas à l’entreprise de pays tiers le droit de commercialiser de 
nouvelles catégories de produits ou de services d’investissement auprès de ces derniers.

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
(1) Un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement agréé au Luxembourg ou un 

établissement financier de droit luxembourgeois répondant aux conditions de l’article 31, qui désire 
établir une succursale sur le territoire d’un autre Etat membre, doit préalablement notifier à la CSSF 
son intention, en accompagnant cette notification des informations suivantes:
a) l’Etat membre sur le territoire duquel il envisage d’établir une succursale;
b) un programme d’activités dans lequel seront notamment indiqués le type d’opérations envisagées, 

la structure de l’organisation de la succursale et si cette dernière envisage de faire appel à des agents 
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liés. Le programme d’activités précise les activités bancaires, les services d’investissement, les 
activités d’investissement et les services auxiliaires que la succursale envisage de fournir ou 
d’exercer; 

c) l’adresse à laquelle les documents peuvent lui être réclamés dans l’Etat membre d’accueil;
d) le nom des dirigeants responsables de la succursale.

(1bis) Une entreprise d’investissement agréée au Luxembourg qui désire établir une succursale 
sur le territoire d’un autre Etat membre ou recourir à des agents liés établis dans un autre Etat 
membre dans lequel elle n’a pas établi de succursale, en informe préalablement la CSSF et lui 
communique les informations suivantes:
1. l’Etat membre sur le territoire duquel elle envisage d’établir une succursale ou l’Etat membre 

dans lequel elle n’a pas établi de succursale mais envisage de recourir à des agents liés qui y 
sont établis;

2. un programme d’activité précisant notamment les services ou activités d’investissement ainsi 
que les services auxiliaires que la succursale envisage de fournir ou d’exercer;

3. si une succursale est établie, la structure organisationnelle de celle-ci, en indiquant si la suc-
cursale prévoit de recourir à des agents liés, ainsi que l’identité de ces agents liés;

4. si l’entreprise d’investissement entend recourir à des agents liés dans un Etat membre dans 
lequel elle n’a pas établi de succursale, une description du recours prévu à ou aux agents liés 
et une structure organisationnelle, y compris les voies hiérarchiques, indiquant comment le ou 
les agents s’insèrent dans la structure organisationnelle de l’entreprise d’investissement;

5. l’adresse à laquelle des documents peuvent être obtenus dans l’Etat membre d’accueil;
6. le nom des personnes chargées de la gestion de la succursale ou de l’agent lié.

Lorsqu’une entreprise d’investissement recourt à un agent lié établi dans un autre Etat 
membre, cet agent lié est assimilé à la succursale, lorsqu’une succursale a été établie.

Un établissement de crédit qui souhaite recourir à un agent lié établi dans un autre Etat 
membre pour fournir des services d’investissement ou exercer des activités d’investissement et 
proposer des services auxiliaires en informe la CSSF et lui communique les informations visées 
à l’alinéa 1er. 

Les agents liés sont soumis aux dispositions de la directive 2014/65/UE relatives aux 
succursales.

(2) A moins que la CSSF n’ait des raisons de douter, compte tenu du projet en question, de l’adé-
quation des structures administratives ou de la situation financière du professionnel demandeur, elle 
communique les informations visées au paragraphe précédent, dans les trois mois à compter de la 
réception de toutes ces informations, à l’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil et en avise le 
demandeur. 

La CSSF communique également le montant et la composition des fonds propres de l’établissement 
de crédit et la somme des exigences de fonds propres qui lui sont imposées en vertu de l’article 92 du 
règlement (UE) n° 575/2013.

La CSSF communique le montant et la composition des fonds propres de l’établissement financier 
ainsi que les montants totaux d’exposition au risque calculés conformément à l’article 92, paragraphes 3 
et 4, du règlement (UE) n° 575/2013 de l’établissement de crédit qui est son entreprise mère. 

(3) Outre les informations visées au paragraphe (1), la CSSF communique également à l’autorité 
compétente de l’Etat membre d’accueil le montant des fonds propres et du ratio de solvabilité de 
l’établissement de crédit demandeur, ainsi que des précisions sur tout système de garantie des dépôts 
et tout système d’indemnisation des investisseurs qui visent à assurer la protection des déposants et 
des investisseurs de la succursale de l’établissement de crédit demandeur. Elle communique également 
à l’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil des renseignements détaillés sur le système d’in-
demnisation des investisseurs auquel l’entreprise d’investissement demanderesse est affiliée. En cas de 
modification des informations relatives au système de garantie des dépôts ou au système d’indemni-
sation des investisseurs, la CSSF en avise l’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil. 
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(4) Lorsque la CSSF refuse de communiquer les informations à l’autorité compétente de l’Etat 
membre d’accueil, elle fait connaître les raisons de ce refus au demandeur dans les trois mois suivant 
la réception de toutes les informations. Ce refus peut être déféré, dans le délai d’un mois, sous peine 
de forclusion, au tribunal administratif, qui statue comme juge du fond. 

(5) Dès réception d’une communication de l’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil ou, en 
l’absence d’une telle communication, dans un délai maximal de deux mois à compter de la date de 
transmission de la communication par la CSSF, la succursale peut être établie et commencer ses acti-
vités. Il en est de même pour l’agent lié. 

(6) En cas de modification de l’une quelconque des informations communiquées conformément au 
paragraphe (1), l’établissement de crédit notifie par écrit la CSSF et l’autorité compétente de l’Etat 
membre d’accueil au moins un mois avant de mettre la modification en œuvre.

En cas de modification de l’une quelconque des informations communiquées conformément 
au paragraphe (1), l’entreprise d’investissement en avise par écrit la CSSF au moins un mois 
avant de mettre la modification en œuvre. La CSSF informe l’autorité compétente de l’Etat 
membre d’accueil de la modification. En cas de modification de l’une quelconque des informa-
tions communiquées conformément au paragraphe 1bis, l’établissement de crédit ou l’entreprise 
d’investissement en avise par écrit la CSSF au moins un mois avant de mettre la modification en 
œuvre. La CSSF informe l’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil de la modification.

(7) Lorsqu’un établissement de crédit de droit luxembourgeois ou une entreprise d’investissement 
de droit luxembourgeois visée à l’article 24-9 souhaite exploiter un MTF visée à l’article 24-9 ou 
à l’article 24-10 souhaite exploiter un MTF ou un OTF dans un autre Etat membre par voie d’une 
succursale, la CSSF doit s’assurer que le demandeur satisfait aux dispositions de l’article 20 de la loi 
relative aux marchés d’instruments financiers de l’article 22 ou 34 de la loi du [*insérer la date 
de la présente loi*] relative aux marchés d’instruments financiers avant de communiquer les infor-
mations à l’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil.

Les dispositions de l’article 20 de la loi relative aux marchés d’instruments financiers de 
l’article 22 ou 34 de la loi du [*insérer la date de la présente loi*] relative aux marchés d’instru-
ments financiers s’appliquent mutatis mutandis.

L’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement qui souhaite exploiter un MTF ou un OTF 
dans un autre Etat membre en informe au préalable la CSSF. Il communique à la CSSF tous les rensei-
gnements, y compris un programme d’activité énumérant notamment les types d’opérations envisagés, 
les règles de fonctionnement et la structure organisationnelle, nécessaires à l’appréciation du respect des 
dispositions de l’article 20 de la loi relative aux marchés d’instruments financiers de l’article 22 
ou 34 de la loi du [*insérer la date de la présente loi*] relative aux marchés d’instruments finan-
ciers. La CSSF ne communique les informations à l’autorité compétente de l’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 l’OTF si les exigences de l’article 20 
de la loi relative aux marchés d’instruments financiers de l’article 22 ou 34 de la loi du [*insérer 
la date de la présente loi*] relative aux marchés d’instruments financiers ne sont pas remplies. 

Art. 34. La prestation de services dans l’Union européenne
(1) Un établissement de crédit agréé au Luxembourg ou un établissement financier de droit luxem-

bourgeois répondant aux conditions de l’article 31, qui désire exercer pour la première fois ses activités 
sur le territoire d’un autre Etat membre sous la forme de la prestation de services, doit notifier à la 
CSSF celles des activités comprises dans la liste figurant à l’annexe I qu’il envisage d’y exercer.

La CSSF communique à l’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil la notification visée à 
l’alinéa précédent, dans un délai d’un mois suivant sa réception.

(2) Une entreprise d’investissement agréée au Luxembourg qui souhaite fournir des services ou des 
activités sur le territoire d’un autre Etat membre pour la première fois ou qui souhaite modifier la 
gamme des services fournis ou des activités exercées communique à la CSSF les informations 
suivantes:
a) l’Etat membre dans lequel elle envisage d’opérer;
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b) un programme d’activité mentionnant, en particulier, les services d’investissement, les activités 
d’investissement et les services auxiliaires qu’elle entend fournir ou exercer et si elle prévoit de 
faire appel à des agents liés sur le territoire de l’Etat membre d’accueil. établis au Luxembourg. 
Si une entreprise d’investissement entend recourir à des agents liés, elle communique à la CSSF 
l’identité de ces agents liés.
Si l’entreprise d’investissement entend faire appel à des agents liés, la CSSF communique, à 

la demande de l’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil, l’identité des agents liés aux-
quels l’entreprise d’investissement entend faire appel dans l’Etat membre d’accueil. Lorsque 
l’entreprise d’investissement entend recourir à des agents liés établis au Luxembourg, sur le 
territoire de l’Etat membre où elle envisage de fournir des services, la CSSF communique à 
l’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil désignée comme point de contact conformé-
ment à l’article 79, paragraphe 1er, de la directive 2014/65/UE, dans le mois suivant la réception 
de toutes les informations, l’identité des agents liés auxquels l’entreprise d’investissement entend 
recourir pour fournir des services et des activités d’investissement dans cet Etat membre.

(3) Dans le mois suivant la réception de ces informations, la CSSF les transmet à l’autorité compé-
tente de l’Etat membre d’accueil désignée comme point de contact conformément à l’article 79, 
paragraphe 1er, de la directive 2014/65/UE. L’entreprise d’investissement peut commencer à fournir 
les services d’investissement, à exercer les activités d’investissement et à fournir les services auxiliaires 
dans l’Etat membre d’accueil à compter de la date à laquelle la CSSF a transmis ces informations à 
l’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil.

(4) En cas de modification de l’une quelconque des informations communiquées conformément au 
paragraphe (2), l’entreprise d’investissement en avise par écrit la CSSF, au moins un mois avant de 
mettre la modification en œuvre. La CSSF informe l’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil 
de la modification. 

(5) Un établissement de crédit agréé au Luxembourg qui souhaite fournir des services d’inves-
tissement ou exercer des activités d’investissement et proposer des services auxiliaires par l’inter-
médiaire d’agents liés, communique l’identité de ces agents liés à la CSSF.

Lorsque l’établissement de crédit entend recourir à des agents liés, établis au Luxembourg, 
sur le territoire de l’Etat membre où il envisage de fournir des services, la CSSF communique à 
l’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil désignée comme point de contact conformé-
ment à l’article 79, paragraphe 1er de la directive 2014/65/UE, dans le mois suivant la réception 
de toutes les informations, l’identité des agents liés auxquels l’établissement de crédit entend 
recourir pour fournir des services dans cet Etat membre.“

Disposition telle que modifiée par l’article 94: Article 35:
„Art. 35. Champ d’application
(1) Le chapitre 2 de la présente partie 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.

(2) Les chapitres 2 et 5 de la présente partie s’appliquent Le chapitre 5 de la présente partie 
s’applique aux PSF de droit luxembourgeois autres que les entreprises d’investissement, ainsi qu’aux 
succursales luxembourgeoises de PSF de droit étranger autres que les entreprises d’investissement.

(3) Le chapitre 3 de la présente partie s’applique aux PSF de droit luxembourgeois, y compris aux 
entreprises d’investissement de droit luxembourgeois, qui ont la gestion de fonds de tiers. Les para-
graphes (1) et (2) de l’article 37 s’appliquent aux succursales luxembourgeoises de PSF de droit 
étranger, y compris d’entreprises d’investissement de droit étranger. Par dérogation à ce qui précède, 
et sans préjudice de l’article 24-1, paragraphe (1), le paragraphe (2bis) de l’article 37 s’applique à 
toutes les entreprises d’investissement de droit luxembourgeois ainsi qu’aux succursales luxembour-
geoises d’entreprises d’investissement de droit étranger. 

(4) Les chapitres 4 et 5 de la présente partie s’appliquent aux établissements de crédit et aux entre-
prises d’investissement de droit luxembourgeois, ainsi qu’aux succursales luxembourgeoises d’établis-
sements de crédit et d’entreprises d’investissement ayant leur siège social dans un pays tiers 
conformément au paragraphe suivant. 
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A l’exception des articles 37-1, 37-2 et 37-8, les chapitres 4 et 5 de la présente partie s’appliquent 
aux succursales luxembourgeoises d’établissements de crédit et d’entreprises d’investissement ayant 
leur siège social dans un autre Etat membre. 

(5) Le chapitre 4 de la présente partie s’applique aux services d’investissement fournis et/ou aux 
activités d’investissement exercées par les établissements de crédit et par les entreprises d’investisse-
ment visés au paragraphe (4). Il s’applique en outre aux services auxiliaires fournis par les entreprises 
d’investissement. Dans le cadre de son activité de banque dépositaire d’organismes de placement 
collectif, de fonds de pension, d’organismes visés par la loi du 15 juin 2004 relative à la société d’inves-
tissement en capital à risque, l’établissement de crédit n’est pas soumis aux exigences organisation-
nelles définies à l’article 37-1, paragraphes (1) à (9).

(6) Les articles 37-1 à 37-4, 37-6, 37-7 et 37-8, paragraphes 1, 2 et 4 à 7, s’appliquent également 
aux établissements de crédit et aux entreprises d’investissement lorsqu’ils commercialisent des 
dépôts structurés ou fournissent des conseils sur ces dépôts.“

Dispositions telles que modifiées par les articles 95 à 97: Chapitre 2 de la partie II:

„Chapitre 2: Dispositions applicables aux PSF 
autres que les entreprises d’investissement

Chapitre 2: Dispositions applicables aux PSF 
spécialisés et aux PSF de support

Art. 36. Les règles prudentielles
(1) Un PSF autre qu’une entreprise d’investissement est obligé au titre des règles prudentielles: 

Les PSF spécialisés et les PSF de support sont obligés au titre des règles prudentielles:
– à avoir une bonne organisation administrative et comptable, des mécanismes de contrôle et de sécu-

rité dans le domaine informatique, ainsi que des procédures de contrôle interne adéquates incluant 
notamment un régime des opérations personnelles des salariés de l’entreprise;

– à 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’empêcher que le PSF 
utilise les valeurs des clients pour son propre compte si ce n’est avec le consentement explicite des 
clients; 

– à prendre les dispositions adéquates pour les fonds appartenant aux clients afin de protéger les droits 
de ceux-ci et d’empêcher l’utilisation des fonds des clients pour son propre compte; 

– à veiller à ce que l’enregistrement des opérations effectuées, à conserver conformément aux délais 
prévus au Code de commerce, soit au moins suffisant pour permettre à la CSSF de contrôler le 
respect des règles prudentielles qu’elle doit faire appliquer;

– à être structuré et organisé de façon à restreindre au minimum le risque que des conflits d’intérêts 
entre le PSF et ses clients ou entre ses clients eux-mêmes ne nuisent aux intérêts des clients.
Néanmoins, les modalités d’organisation en cas de création d’une succursale ne peuvent pas être en 

contradiction avec les règles de conduite prescrites par l’Etat membre d’accueil en matière de conflits 
d’intérêts. 

(2) Par dérogation au paragraphe (1), les opérateurs de marché visés à l’article 27 qui exploitent 
en sus un MTF au Luxembourg ou dans un autre Etat membre sont soumis aux exigences orga-
nisationnelles de l’article 37-1 exploitant un MTF ou un OTF sont soumis aux exigences orga-
nisationnelles de l’article 37-1 ainsi qu’aux exigences des articles 19, paragraphe 1bis, 38, 
paragraphe 4, 38-1, 38-2 et 38-8.

Art. 36-1. Les règles de conduite
(1) Un PSF autre qu’une entreprise d’investissement est obligé Les PSF spécialisés et les PSF 

de support sont obligés au titre des règles de conduite: 
– à agir, dans l’exercice de son activité, loyalement et équitablement au mieux des intérêts de ses 

clients et de l’intégrité du marché,
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– à agir avec la compétence, le soin et la diligence qui s’imposent, au mieux des intérêts de ses clients 
et de l’intégrité du marché,

– à avoir et à utiliser avec efficacité les ressources et les procédures nécessaires pour mener à bonne 
fin ses activités,

– à s’informer de la situation financière de ses clients, de leur expérience en matière d’investissement 
et de leurs objectifs en ce qui concerne les services demandés,

– à communiquer d’une manière appropriée les informations utiles dans le cadre des négociations avec 
ses clients,

– à s’efforcer d’écarter les confits d’intérêts conflits d’intérêts et, lorsque ces derniers ne peuvent 
être évités, à veiller à ce que ses clients soient traités équitablement,

– à se conformer à toutes les réglementations applicables à l’exercice de ses activités de manière à 
promouvoir au mieux les intérêts de ses clients et l’intégrité du marché.

(2) Lorsqu’un PSF autre qu’une entreprise d’investissement Lorsqu’un PSF spécialisé ou un 
PSF de support reçoit, par l’intermédiaire d’un établissement de crédit ou d’un autre PSF, l’instruction 
d’exécuter une transaction pour compte d’un client de cet établissement de crédit ou de cet autre PSF, 
l’article 37-4 s’applique mutatis mutandis.“

Disposition telle que modifiée par l’article 98: Article 37-1:
„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-mêmes, 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 règles 
appropriées applicables aux transactions personnelles effectuées par les personnes chargées de leur 
direction, leurs salariés et leurs agents liés.

(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 à empêcher que les conflits d’intérêts visés à l’article 37-2 ne portent atteinte 
aux intérêts de leurs clients.

Tout établissement de crédit ou entreprise d’investissement qui conçoit des instruments finan-
ciers destinés à la vente aux clients maintient, applique et révise un processus de validation de 
chaque instrument financier et des adaptations notables des instruments financiers existants 
avant leur commercialisation ou leur distribution aux clients.

Le processus de validation des produits détermine un marché cible défini de clients finaux à 
l’intérieur de la catégorie de clients concernée pour chaque instrument financier et permet de 
s’assurer que tous les risques pertinents pour ledit marché cible défini sont évalués et que la 
stratégie de distribution prévue convient bien au marché cible défini.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement examinent aussi régulièrement 
les instruments financiers qu’ils proposent ou commercialisent, en tenant compte de tout événe-
ment qui pourrait influer sensiblement sur le risque potentiel pesant sur le marché cible défini, 
afin d’évaluer au minimum si l’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 conçoit des instruments finan-
ciers met à la disposition de tout distributeur tous les renseignements utiles sur l’instrument 
financier et sur le processus de validation du produit, y compris le marché cible défini de l’ins-
trument financier.

Lorsqu’un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement propose ou recommande 
des instruments financiers qu’il ne conçoit pas, il se dote de dispositifs appropriés pour obtenir 
les renseignements visés à l’alinéa 5 et pour comprendre les caractéristiques et identifier le 
marché cible défini de chaque instrument financier.
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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 [*insérer la date de la 
présente loi*] relative aux marchés d’instruments financiers et par le règlement (UE) n° 600/2014, 
y compris à celles applicables à la publication, à l’adéquation ou au caractère approprié, à la 
détection et à la gestion des conflits d’intérêts, 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 l’exercice 
de leurs activités. A cette fin, ils doivent mettre en place des systèmes, des ressources et des procédures 
appropriés et proportionnés.

(4) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent se doter d’une bonne 
organisation administrative et comptable, d’un dispositif de contrôle interne adéquat, de procédures 
efficaces d’évaluation des risques et de mécanismes de contrôle et de sécurité de leurs systèmes 
informatiques.

(5) Lorsqu’ils confient à des tiers l’exécution de fonctions opérationnelles essentielles pour fournir 
de manière continue et satisfaisante des services aux clients ou pour exercer de manière continue et 
satisfaisante des activités, les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent 
prendre des mesures raisonnables pour éviter une augmentation excessive du risque opérationnel. 
L’externalisation de fonctions opérationnelles importantes ne doit pas se faire de manière à nuire sen-
siblement à la qualité du contrôle interne des établissements de crédit et des entreprises d’investisse-
ment, ni de manière à empêcher la CSSF de contrôler que les établissements de crédit et les entreprises 
d’investissement respectent les obligations qui leur incombent en vertu de la présente loi.

(6) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent veiller à conserver, 
conformément aux délais prévus au Code de commerce, un enregistrement de tout service qu’ils 
ont fourni et de toute transaction qu’ils ont effectuée, qui soit suffisant pour permettre à la CSSF 
de contrôler qu’ils respectent les obligations qui leur incombent en vertu de la présente loi et, en 
particulier, leurs obligations vis-à-vis de leurs clients ou clients potentiels.

(6) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement veillent à conserver, confor-
mément aux délais prévus au Code de commerce, un enregistrement de tout service fourni, de 
toute activité exercée et de toute transaction effectuée par elle-même permettant à la CSSF 
d’exercer ses missions de surveillance et ses activités de contrôle conformément à la directive 
2014/65/UE, au règlement (UE) n° 600/2014, à 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 règlement (UE) n° 596/2014 du Parlement européen 
et du Conseil du 16 avril 2014 sur les abus de marché (règlement relatif aux abus de marché) et 
abrogeant la directive 2003/6/CE du Parlement européen et du Conseil et les directives 2003/124/
CE, 2003/125/CE et 2004/72/CE de la Commission, et en particulier de contrôler le respect de 
toutes les obligations qui incombent à l’établissement de crédit ou à l’entreprise d’investissement, 
y compris à l’égard de ses clients ou clients potentiels et concernant l’intégrité du marché.

(6bis) Les enregistrements incluent l’enregistrement des conversations téléphoniques ou des 
communications électroniques en rapport, au moins, avec les transactions conclues dans le cadre 
d’une négociation pour compte propre et la prestation de services relatifs aux ordres de clients 
qui concernent la réception, la transmission et l’exécution d’ordres de clients.

De telles conversations téléphoniques et communications électroniques incluent également 
celles qui sont destinées à donner lieu à 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 l’exécution d’ordres de clients, même si ces conversations et com-
munications ne donnent pas lieu à la conclusion de telles transactions ou à la fourniture de ser-
vices 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 reçues au moyen d’un équipement 
fourni par l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement à un employé ou à une autre 
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personne à leur service ou dont l’utilisation par un employé ou une telle personne a été approuvée 
ou autorisée par l’établissement de crédit ou l’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 l’établisse-
ment de crédit ou l’entreprise d’investissement et ses clients qui donnent lieu ou sont susceptibles 
de donner lieu à des transactions seront enregistrées.

Cette notification peut être faite une seule fois, avant la fourniture de services d’investissement 
à de nouveaux clients ou à des clients existants.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement ne fournissent pas par télé-
phone des services et des activités d’investissement à des clients qui n’ont pas été informés à 
l’avance du fait que leurs communications ou conversations téléphoniques sont enregistrées, 
lorsque ces services et activités d’investissement concernent la réception, la transmission et l’exé-
cution d’ordres de clients.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement permettent à leurs clients de 
passer des ordres par d’autres voies, à 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 tête-à-tête pertinentes avec un client peut être consigné par écrit dans un compte 
rendu ou dans des notes. De tels ordres sont considérés comme équivalents à un ordre transmis 
par téléphone. Il appartient à un établissement de crédit ou à une entreprise d’investissement 
qui invoque un compte-rendu ou une note d’apporter la preuve que le client l’a accepté.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement prennent toutes les mesures 
raisonnables pour empêcher un employé ou une autre personne à leur service d’effectuer, d’en-
voyer ou de recevoir les conversations téléphoniques ou les communications électroniques concer-
nées au moyen d’un équipement privé que l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement 
est incapable d’enregistrer ou de copier.

Les enregistrements conservés conformément au présent paragraphe sont transmis aux clients 
concernés à leur demande et ils sont conservés pendant cinq ans et, lorsque la CSSF le demande, 
pendant une durée pouvant aller jusqu’à 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 l’établissement de crédit ou de l’entreprise 
d’investissement, et pour empêcher l’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 à 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 empêcher, sauf dans le cas des établissements de crédit, l’utilisation des fonds des 
clients pour compte propre.

(9) Les mesures prises pour l’exécution des paragraphes (1) à (8) du présent article sont arrêtées par 
voie de règlement grand-ducal.

(10) Les établissements CRR enregistrent toutes leurs transactions et documentent leurs systèmes 
et processus de manière à ce que la CSSF puisse vérifier, à tout moment, que le règlement (UE)  
n° 575/2013, la présente loi et les mesures prises pour leur exécution sont respectés.“

Disposition telle que modifiée par l’article 99: Article 37-2:
„Art. 37-2. Les conflits d’intérêts
(1) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent prendre des mesures 

raisonnables pour détecter les conflits d’intérêts toute mesure appropriée pour détecter et éviter 
ou gérer les conflits d’intérêts se posant entre eux-mêmes, y compris les membres de leur direction, 
leurs salariés et leurs agents liés, ou toute personne directement ou indirectement liée à eux par une 
relation de contrôle et leurs clients ou entre deux clients lors de la prestation de tout service d’inves-
tissement et de tout service auxiliaire ou d’une combinaison de ces services, y compris ceux découlant 



44

de la perception d’incitations en provenance de tiers ou de la structure de rémunération et 
d’autres structures incitatives propres à l’établissement de crédit ou à l’entreprise 
d’investissement.

(2) Lorsque les dispositions organisationnelles et administratives prises par un établissement 
de crédit ou une entreprise d’investissement conformément à l’article 37-1, paragraphe (2) pour 
gérer les conflits d’intérêts ne suffisent pas à assurer, avec une certitude raisonnable, que le risque 
de porter atteinte aux intérêts des clients sera évité, l’établissement de crédit ou l’entreprise doit 
informer clairement ceux-ci de la nature générale et, le cas échéant, de la source de ces conflits 
d’intérêts avant d’agir pour leur compte.

(2) Lorsque les dispositions organisationnelles ou administratives prises par un établissement 
de crédit ou une entreprise d’investissement conformément à l’article 37-1, paragraphe 2, pour 
empêcher que des conflits d’intérêts ne portent atteinte aux intérêts de ses clients ne suffisent 
pas à assurer, avec une certitude raisonnable, que les risques de porter atteinte aux intérêts des 
clients seront évités, l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement informe clairement 
ceux-ci, avant d’agir pour leur compte, de la nature générale et, le cas échéant, de la source de 
ces conflits d’intérêts, ainsi que des mesures prises pour atténuer ces risques.

(2bis) L’information visée au paragraphe 2:
1. est effectuée sur un support durable; et
2. comporte des détails suffisants, compte tenu de la nature du client, pour permettre à ce dernier 

de prendre une décision en connaissance de cause au sujet du service dans le cadre duquel 
apparaît le conflit d’intérêts.

(3) Les mesures prises pour l’exécution du présent article sont arrêtées par voie de règlement 
grand-ducal.“

Disposition telle que modifiée par l’article 100: Article 37-3:
„Art. 37-3. Les règles de conduite pour la fourniture de services d’investissement à des clients
(1) Lorsqu’ils fournissent à des clients des services d’investissement et, ou, le cas échéant, des 

services auxiliaires, les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent agir d’une 
manière honnête, équitable et professionnelle qui serve au mieux les intérêts desdits clients et doivent 
se conformer, en particulier, aux principes énoncés aux paragraphes (2) à (8) au présent article.

(1bis) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement qui conçoivent des ins-
truments financiers destinés à la vente aux clients veillent à ce que lesdits instruments financiers 
soient conçus de façon à répondre aux besoins d’un marché cible défini de clients finaux à l’inté-
rieur de la catégorie de clients concernée, et que la stratégie de distribution des instruments 
financiers soit compatible avec le marché cible défini, et les établissements de crédit et les entre-
prises d’investissement prennent des mesures raisonnables pour assurer que l’instrument finan-
cier soit distribué auprès du marché cible défini.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement comprennent les instruments 
financiers qu’ils proposent ou recommandent, évaluent la compatibilité des instruments finan-
ciers avec les besoins des clients auxquels ils fournissent des services d’investissement, compte 
tenu notamment du marché cible défini de clients finaux, et veillent à ce que les instruments 
financiers ne soient proposés ou recommandés que lorsque c’est dans l’intérêt du client.

(2) Toutes les informations, y compris publicitaires, adressées par l’établissement de crédit ou 
l’entreprise d’investissement à des clients et à des clients potentiels, doivent être correctes, claires et 
non trompeuses. Les informations publicitaires doivent être clairement identifiables en tant que telles.

(3) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent communiquer aux 
clients et aux clients potentiels des informations appropriées sous une forme compréhensible sur:
– l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement et ses services,
– les instruments financiers et les stratégies d’investissement proposées, ce qui doit inclure des 

orientations et des avertissements appropriés sur les risques inhérents à l’investissement dans 
ces instruments ou à certaines stratégies d’investissement,
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– les systèmes d’exécution, et
– les coûts et frais liés,
pour permettre raisonnablement aux clients ou clients potentiels de comprendre la nature du 
service d’investissement et du type spécifique d’instrument financier proposés ainsi que les 
risques y afférents et, par conséquent, de prendre des décisions en matière d’investissement en 
connaissance de cause. Ces informations peuvent être fournies sous une forme standardisée.

(3) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement communiquent en temps 
utile aux clients ou aux clients potentiels des informations appropriées sur:
1. l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement et ses services;
2. les instruments financiers et les stratégies d’investissement proposées;
3. les systèmes d’exécution; et
4. tous les coûts et frais liés.

Lorsque des conseils en investissement sont fournis, l’établissement de crédit ou l’entreprise 
d’investissement indique au client, en temps utile avant la fourniture des conseils en 
investissement:
1. si les conseils sont fournis de manière indépendante;
2. s’ils reposent sur une analyse large ou plus restreinte de différents types d’instruments finan-

ciers et, en particulier, si l’éventail se limite aux instruments financiers émis ou proposés par 
des entités ayant des liens étroits avec l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement 
ou toute autre relation juridique ou économique, telle qu’une relation contractuelle, si étroite 
qu’elle présente le risque de nuire à l’indépendance du conseil fourni;

3. si l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement fournira au client une évaluation 
périodique du caractère approprié des instruments financiers qui lui sont recommandés.
Les informations sur les instruments financiers et les stratégies d’investissement proposées 

incluent des orientations et des mises en garde appropriées sur les risques inhérents à l’investis-
sement dans ces instruments ou à certaines stratégies d’investissement et précisent si l’instrument 
financier est destiné à des clients particuliers ou à des clients professionnels, compte tenu du 
marché cible défini.

Les informations sur tous les coûts et frais liés incluent des informations relatives aux services 
d’investissement et aux services auxiliaires, y compris le coût des conseils, s’il y a lieu, le coût des 
instruments financiers recommandés au client ou commercialisés auprès du client et la manière 
dont le client peut s’en acquitter, ce qui comprend également tout paiement par des tiers.

Les informations relatives à l’ensemble des coûts et frais, y compris les coûts et frais liés au 
service d’investissement et à l’instrument financier, qui ne sont pas causés par la survenance d’un 
risque du marché sous-jacent, sont totalisées afin de permettre au client de saisir le coût total, 
ainsi que l’effet cumulé sur le retour sur investissement, et, si le client le demande, une ventilation 
par poste est fournie. Le cas échéant, ces informations sont fournies au client régulièrement, au 
minimum chaque année, pendant la durée de vie de l’investissement.

(3bis) Les informations visées aux paragraphes 3 et 3quinquies sont fournies sous une forme 
compréhensible de manière à ce que les clients ou clients potentiels puissent raisonnablement 
comprendre la nature du service d’investissement et du type spécifique d’instrument financier 
proposé ainsi que les risques y afférents et, par conséquent, prendre des décisions en matière 
d’investissement en connaissance de cause. Ces informations peuvent être fournies sous une 
forme standardisée.

(3ter) Lorsqu’un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement informe le client 
que les conseils en investissement sont fournis de manière indépendante, l’établissement de crédit 
ou l’entreprise d’investissement:
1. évalue un éventail suffisant d’instruments financiers disponibles sur le marché, qui doivent 

être suffisamment diversifiés quant à leur type et à leurs émetteurs, ou à leurs fournisseurs, 
pour garantir que les objectifs d’investissement du client puissent être atteints de manière 
appropriée, et ne doivent pas se limiter aux instruments financiers émis ou fournis par:
a) l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement lui-même ou par des entités ayant 

des liens étroits avec l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement; ou
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b) d’autres entités avec lesquelles l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement a 
des relations juridiques ou économiques, telles que des relations contractuelles, si étroites 
qu’elles présentent le risque de nuire à l’indépendance du conseil fourni;

2. ne peut pas accepter et conserver des droits, commissions ou autres avantages monétaires ou 
non monétaires en rapport avec la fourniture du service aux clients, versés ou fournis par un 
tiers ou par une personne agissant pour le compte d’un tiers. Les avantages non monétaires 
mineurs qui sont susceptibles d’améliorer la qualité du service fourni à un client et dont la 
grandeur et la nature sont telles qu’ils ne peuvent pas être considérés comme empêchant le 
respect par l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement de son devoir d’agir au 
mieux des intérêts du client, doivent être clairement signalés et sont exclus du présent point.

(3quater) Lorsqu’ils fournissent des services de gestion de portefeuille, les établissements de 
crédit et les entreprises d’investissement ne peuvent pas accepter et conserver des droits, com-
missions ou autres avantages monétaires ou non monétaires en rapport avec la fourniture du 
service aux clients, versés ou fournis par un tiers ou par une personne agissant pour le compte 
d’un tiers. Les avantages non monétaires mineurs qui sont susceptibles d’améliorer la qualité du 
service fourni à un client et dont la grandeur et la nature sont telles qu’ils ne peuvent pas être 
considérés comme empêchant le respect par l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investis-
sement de son devoir d’agir au mieux des intérêts du client, sont clairement signalés et sont exclus 
du présent paragraphe.

(3quinquies) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement sont considérés 
comme ne remplissant pas leurs obligations au titre du paragraphe 1er ou de l’article 37-2 
lorsqu’ils versent ou reçoivent une rémunération ou une commission, ou fournissent ou reçoivent 
un avantage non monétaire en liaison avec la prestation d’un service d’investissement ou d’un 
service auxiliaire, à ou par toute partie, à l’exclusion du client ou de la personne agissant pour 
le compte du client, à moins que le paiement ou l’avantage:
1. ait pour objet d’améliorer la qualité du service concerné au client; et
2. ne nuise pas au respect de l’obligation de l’établissement de crédit ou de l’entreprise d’inves-

tissement d’agir d’une manière honnête, équitable et professionnelle au mieux des intérêts de 
ses clients.
Le client est clairement informé de l’existence, de la nature et du montant du paiement ou de 

l’avantage visé à l’alinéa 1er, ou lorsque ce montant ne peut être établi, de son mode de calcul 
d’une manière complète, exacte et compréhensible avant que le service d’investissement ou le 
service auxiliaire concerné ne soit fourni. Le cas échéant, l’établissement de crédit ou l’entreprise 
d’investissement informe également le client sur les mécanismes de transfert au client de la 
rémunération, de la commission et de l’avantage monétaire ou non monétaire reçus en liaison 
avec la prestation du service d’investissement ou du service auxiliaire.

Le paiement ou l’avantage qui permet la prestation de services d’investissement ou est néces-
saire à cette prestation, tels que les droits de garde, les commissions de change et de règlement, 
les taxes réglementaires et les frais de procédure, et qui ne peut par nature occasionner de conflit 
avec l’obligation qui incombe à l’établissement de crédit ou à l’entreprise d’investissement d’agir 
d’une manière honnête, équitable et professionnelle au mieux des intérêts de ses clients n’est pas 
soumis aux exigences énoncées à l’alinéa 1er.

(3sexies) Un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement qui fournit des services 
d’investissement à des clients veille à ne pas rémunérer ni évaluer les résultats de ses employés 
d’une façon qui aille à l’encontre de son obligation d’agir au mieux des intérêts de ses clients. 
En particulier, il ne prend aucune disposition sous forme de rémunération, d’objectifs de vente 
ou autre qui pourrait encourager les employés à recommander un instrument financier particu-
lier à un client particulier alors que l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement 
pourrait proposer un autre instrument financier correspondant mieux aux besoins de ce client.

(3septies) Lorsqu’un service d’investissement est proposé avec un autre service ou produit dans 
le cadre d’une offre groupée ou comme condition à l’obtention de l’accord ou de l’offre groupée, 
les établissements de crédit et les entreprises d’investissement indiquent au client s’il est possible 
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d’acheter séparément les différents éléments et fournissent des justificatifs séparés des coûts et 
frais inhérents à chaque élément.

Lorsque les risques résultant d’un tel accord ou d’une telle offre groupée proposés à un client 
particulier sont susceptibles d’être différents de ceux associés aux différents éléments pris sépa-
rément, les établissements de crédit et les entreprises d’investissement fournissent une description 
appropriée des différents éléments de l’accord ou de l’offre groupée et exposent comment l’inte-
raction modifie le risque.

(3octies) La CSSF peut, dans des cas exceptionnels, imposer aux établissements de crédit et 
aux entreprises d’investissement des exigences supplémentaires pour les matières régies par les 
paragraphes 1 à 3septies et 8ter. Ces exigences doivent être objectivement justifiées et propor-
tionnées afin de répondre à des risques spécifiques pesant sur la protection des investisseurs ou 
l’intégrité du marché qui revêtent une importance particulière dans la structure de marché 
luxembourgeoise.

La CSSF notifie à la Commission européenne toute exigence qu’elle a l’intention d’imposer en 
vertu du présent paragraphe sans délai excessif, et ce au moins deux mois avant la date fixée 
pour l’entrée en vigueur de ladite exigence. La notification expose les motifs pour lesquels l’exi-
gence a été imposée. Ces exigences supplémentaires ne restreignent pas les droits des établisse-
ments de crédit et des entreprises d’investissement prévus aux articles 33 et 34, ni n’y portent 
atteinte de quelque autre manière.

(3nonies) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement s’assurent et 
démontrent à la CSSF sur demande que les personnes physiques fournissant des conseils en 
investissement ou des informations sur des instruments financiers, des services d’investissement 
ou des services auxiliaires à des clients pour le compte de l’établissement de crédit ou l’entreprise 
d’investissement disposent des connaissances et des compétences nécessaires pour respecter leurs 
obligations au titre du présent article. La CSSF publie sur son site internet les critères utilisés 
pour évaluer ces connaissances et ces compétences.

(4) Lorsqu’ils fournissent du conseil en investissement ou le service de gestion de portefeuille, les 
établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent se procurer les informations néces-
saires concernant les connaissances et l’expérience du client ou du client potentiel en matière d’inves-
tissement en rapport avec le type spécifique de produit ou de service, la situation financière et les 
objectifs d’investissement du client ou client potentiel concerné, de manière à pouvoir lui recom-
mander les services d’investissement et les instruments financiers qui lui conviennent sa situation 
financière, y compris sa capacité à subir des pertes, et ses objectifs d’investissement, y compris 
sa tolérance au risque, de manière à pouvoir lui recommander les services d’investissement et les 
instruments financiers qui lui conviennent et qui sont adaptés à sa tolérance au risque et à sa 
capacité de subir des pertes.

Lorsqu’un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement fournit des conseils en 
investissement recommandant une offre groupée de services ou de produits conformément au 
paragraphe 3septies, il veille à ce que l’offre groupée dans son ensemble soit appropriée.

(5) Lorsque les établissements de crédit et les entreprises d’investissement fournissent des services 
d’investissement autres que ceux visés au paragraphe (4), ils doivent demander au client ou au client 
potentiel de donner des informations sur ses connaissances et sur son expérience en matière d’inves-
tissement en rapport avec le type spécifique de produit ou de service proposé ou demandé pour être 
en mesure d’évaluer si le service ou le produit d’investissement envisagé est approprié pour le client. 
Lorsqu’une offre groupée de services ou des produits est envisagée conformément au para- 
graphe 3septies, l’évaluation porte sur le caractère approprié de l’offre groupée dans son ensemble.

Si l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement estime, sur la base des informations 
reçues conformément à l’alinéa précédent, que le produit ou le service n’est pas approprié pour le client 
ou le client potentiel, il doit l’en avertir. Cet avertissement peut être fourni sous une forme 
standardisée.

Si le client ou le client potentiel choisit de ne pas fournir ne fournit pas les informations visées 
au premier alinéa ou si les informations fournies sur ses connaissances et son expérience sont insuffi-
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santes, l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement doit avertir le client ou le client 
potentiel qu’il ne peut pas déterminer, en raison de cette décision, si le service ou le produit envisagé 
est approprié pour le client. Cet avertissement peut être fourni sous une forme standardisée.

(6) Lorsque les établissements de crédit et les entreprises d’investissement fournissent des 
services d’investissement qui comprennent uniquement l’exécution et/ou la réception et la trans-
mission d’ordres de clients, avec ou sans services auxiliaires, ils peuvent fournir ces services 
d’investissement à leurs clients sans devoir obtenir les informations ni procéder à l’évaluation 
prévus au paragraphe (5) lorsque toutes les conditions suivantes sont remplies:
– les services mentionnés ci-dessus concernent des actions admises à la négociation sur un 

marché réglementé ou sur un marché équivalent d’un pays tiers, des instruments du marché 
monétaire, des obligations et autres titres de créances (à l’exception des obligations et autres 
titres de créances qui comportent un instrument dérivé), des parts d’OPCVM et d’autres 
instruments financiers non complexes. Un marché d’un pays tiers est considéré comme équi-
valent à un marché réglementé s’il figure sur la liste publiée par la Commission européenne 
en vertu de l’article 19, paragraphe 6 de la directive 2004/39/CE;

– le service est fourni à l’initiative du client ou du client potentiel;
– le client ou le client potentiel a été clairement informé que, lors de la fourniture de ce service, 

l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement n’est pas tenu d’évaluer si l’instru-
ment ou le service fourni ou proposé convient au client et que par conséquent, il ne bénéficie 
pas de la protection correspondante des règles de conduite pertinentes. Cet avertissement peut 
être fourni sous une forme standardisée;

– l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement se conforme aux obligations qui lui 
incombent en vertu de l’article 37-2.

(6) Lorsque les établissements de crédit et les entreprises d’investissement fournissent des 
services d’investissement qui comprennent uniquement l’exécution ou la réception et la trans-
mission d’ordres de clients, avec ou sans services auxiliaires, à l’exclusion de l’octroi de crédits 
ou de prêts visé à l’annexe II, section C, point 2, dans le cadre desquels les limites existantes 
concernant les prêts, les comptes courants et les découverts pour les clients ne s’appliquent pas, 
ils peuvent fournir ces services d’investissement à leurs clients sans devoir obtenir les informa-
tions ni procéder à l’évaluation prévus au paragraphe 5 lorsque toutes les conditions suivantes 
sont remplies:
1. les services portent sur l’un des instruments financiers suivants:

a) des actions admises à la négociation sur un marché réglementé ou sur un marché équivalent 
d’un pays tiers, ou sur un MTF, lorsqu’il s’agit d’actions de sociétés, à l’exclusion des actions 
d’organismes de placement collectif non-OPCVM et des actions incorporant un instrument 
dérivé;

b) des obligations et autres titres de créance admis à la négociation sur un marché réglementé 
ou sur un marché équivalent d’un pays tiers, ou sur un MTF, à l’exclusion de ceux incor-
porant un instrument dérivé ou présentant une structure qui rend la compréhension du 
risque encouru difficile pour le client;

c) des instruments du marché monétaire, à l’exclusion de ceux incorporant un instrument 
dérivé ou présentant une structure qui rend la compréhension du risque encouru difficile 
pour le client;

d) des actions ou parts d’OPCVM, à l’exclusion des OPCVM structurés au sens de l’article 36, 
paragraphe 1er, alinéa 2, du règlement (UE) n° 583/2010 de la Commission du 1er juillet 
2010 mettant en œuvre la directive 2009/65/CE du Parlement européen et du Conseil en ce 
qui concerne les informations clés pour l’investisseur et les conditions à remplir lors de la 
fourniture des informations clés pour l’investisseur ou du prospectus sur un support durable 
autre que le papier ou au moyen d’un site web;

e) des dépôts structurés, à l’exclusion de ceux incorporant une structure qui rend la compré-
hension du risque encouru concernant le rendement ou le coût de sortie du produit avant 
terme difficile pour le client;

f) d’autres instruments financiers non complexes aux fins du présent paragraphe.
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 Aux fins du présent point, un marché d’un pays tiers est considéré comme équivalent à un 
marché réglementé si les exigences et la procédure prévues à l’article 25, paragraphe 4, lettre a), 
alinéas 3 et 4, de la directive 2014/65/UE sont respectées.

 Lorsque la CSSF demande à la Commission d’arrêter une décision d’équivalence conformé-
ment à l’article 25, paragraphe 4, lettre a), alinéa 3, de la directive 2014/65/UE, elle indique 
pourquoi elle considère que le cadre juridique et le dispositif de surveillance du pays tiers 
concerné doivent être considérés comme équivalents et elle fournit à cet effet les informations 
pertinentes.

2.  le service est fourni à l’initiative du client ou du client potentiel;
3.  le client ou le client potentiel a été clairement informé que, lors de la fourniture de ce service, 

l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement n’est pas tenu d’évaluer si l’instru-
ment financier ou le service fourni ou proposé est approprié et que par conséquent, il ne 
bénéficie pas de la protection correspondante des règles de conduite pertinentes. Cet avertis-
sement peut être fourni sous une forme standardisée;

4. l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement se conforme aux obligations qui lui 
incombent en vertu de l’article 37-2.

(7) L’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement doit constituer un dossier incluant les 
documents approuvés par l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement et le client, où sont 
énoncés les droits et les obligations des parties ainsi que les autres conditions auxquelles l’établissement 
de crédit ou l’entreprise d’investissement fournit des services au client. Les droits et les obligations 
des parties au contrat peuvent être incorporés par référence à d’autres documents ou textes 
juridiques.

(8) Le client doit recevoir de l’établissement de crédit ou de l’entreprise d’investissement des 
rapports adéquats sur le service que l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement 
fournit à ses clients. Ces rapports doivent inclure, lorsqu’il y a lieu, les coûts liés aux transactions 
effectuées et aux services fournis pour compte du client.

(8) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement fournissent au client des rap-
ports adéquats sur le service qu’ils dispensent sur un support durable. Ces rapports incluent des 
communications périodiques aux clients, en fonction du type et de la complexité des instruments 
financiers concernés ainsi que de la nature du service fourni aux clients, et comprennent, lorsqu’il 
y a lieu, les coûts liés aux transactions effectuées et aux services fournis pour le compte du client.

Lorsqu’ils fournissent des conseils en investissement, les établissements de crédit et les entre-
prises d’investissement remettent au client, avant que la transaction ne soit effectuée, une décla-
ration d’adéquation sur un support durable précisant les conseils fournis et de quelle manière 
ceux-ci répondent aux préférences, aux objectifs et aux autres caractéristiques du client 
particulier.

Lorsque l’accord d’achat ou de vente d’un instrument financier est conclu en utilisant un 
moyen de communication à distance qui ne permet pas la transmission préalable de la déclaration 
d’adéquation, l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement peut fournir la déclara-
tion écrite d’adéquation sur un support durable immédiatement après que le client est lié par un 
accord, sous réserve que les conditions suivantes soient réunies:
1. le client a consenti à recevoir la déclaration d’adéquation sans délai excessif après la conclusion 

de la transaction; et
2. l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement a donné au client la possibilité de 

retarder la transaction afin qu’il puisse recevoir au préalable la déclaration d’adéquation.
Lorsqu’un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement fournit des services de 

gestion de portefeuille ou a informé le client qu’il procéderait à une évaluation périodique d’adé-
quation, le rapport périodique comporte une déclaration mise à jour sur la manière dont l’inves-
tissement répond aux préférences, aux objectifs et aux autres caractéristiques du client 
particulier.

(8bis) Si un contrat de crédit relevant de la directive 2014/17/UE du Parlement européen et du 
Conseil du 4 février 2014 sur les contrats de crédit aux consommateurs relatifs aux biens immo-
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biliers à usage résidentiel et modifiant les directives 2008/48/CE et 2013/36/UE et le règlement 
(UE) n° 1093/2010 (ci-après, la „directive 2014/17/UE“), prévoit comme condition préalable la 
fourniture au même consommateur d’un service d’investissement se rapportant à des obligations 
hypothécaires émises spécifiquement pour obtenir le financement dudit contrat de crédit et 
assorties de conditions identiques à celui-ci, afin que le prêt soit remboursable, refinancé ou 
amorti, ce service n’est pas soumis aux obligations énoncées aux paragraphes 3nonies à 8.

(8ter) Dans les cas où un service d’investissement est proposé dans le cadre d’un produit 
financier qui est déjà soumis à d’autres dispositions relatives aux établissements de crédit et aux 
crédits à la consommation concernant les exigences en matière d’information, ce service n’est 
pas en plus soumis aux obligations énoncées aux paragraphes 2, 3 et 3bis.

(9) Les mesures prises pour l’exécution du présent article sont arrêtées par voie de règlement 
grand-ducal.“

Disposition telle que modifiée par l’article 101: Article 37-4:
„Art. 37-4.  La fourniture de services par l’intermédiaire d’un autre établissement de crédit ou 

d’une autre entreprise d’investissement
L’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement recevant, par l’intermédiaire d’un autre 

établissement de crédit ou d’une autre entreprise d’investissement, l’instruction de fournir des services 
d’investissement ou des services auxiliaires pour compte d’un client, peuvent se fonder sur les infor-
mations relatives à ce client communiquées par ce dernier établissement ou cette dernière entreprise. 
L’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement ayant transmis l’instruction demeure respon-
sable de l’exhaustivité et de l’exactitude des informations transmises.

L’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement qui reçoit de cette manière l’instruction 
de fournir des services pour compte d’un client peut également se fonder sur toute recommandation 
afférente au service ou à la transaction en question donnée au client par un autre établissement de crédit 
ou une autre entreprise d’investissement. L’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement qui 
a transmis l’instruction demeure responsable du caractère approprié adéquat des recommandations 
ou conseils fournis au client concerné.

L’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement qui reçoit l’instruction ou l’ordre d’un 
client par l’intermédiaire d’un autre établissement de crédit ou d’une entreprise d’investissement ou 
d’une autre entreprise d’investissement demeure responsable de la prestation du service ou de l’exé-
cution de la transaction en question, sur la base des informations ou des recommandations susmention-
nées, conformément aux dispositions pertinentes du présent chapitre.“

Disposition telle que modifiée par l’article 102: Article 37-5:
„Art. 37-5. L’obligation d’exécuter les ordres aux conditions les plus favorables pour le client
(1) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent prendre toutes les 

mesures raisonnables suffisantes pour obtenir, lors de l’exécution des ordres, le meilleur résultat 
possible pour leurs clients compte tenu du prix, du coût, de la rapidité, de la probabilité de l’exécution 
et du règlement, de la taille, de la nature de l’ordre ou de toute autre considération relative à l’exécution 
de l’ordre. Néanmoins, chaque fois qu’il existe une instruction spécifique donnée par les clients, l’éta-
blissement de crédit ou l’entreprise d’investissement doit exécuter l’ordre en suivant cette 
instruction.

Lorsqu’un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement exécute un ordre pour 
le compte d’un client particulier, le meilleur résultat possible est déterminé sur la base du prix 
total, représentant le prix de l’instrument financier et les coûts liés à l’exécution, lesquels incluent 
toutes les dépenses exposées par le client directement liées à l’exécution de l’ordre, y compris les 
frais propres au système d’exécution, les frais de compensation et de règlement et tous les autres 
frais éventuellement payés à des tiers ayant participé à l’exécution de l’ordre.

En vue d’assurer le meilleur résultat possible conformément à l’alinéa 1er lorsque plusieurs 
systèmes d’exécution concurrents sont en mesure d’exécuter un ordre concernant un instrument 
financier, il convient d’évaluer et de comparer les résultats qui seraient obtenus pour le client en 
exécutant l’ordre sur chacun des systèmes d’exécution sélectionnés par la politique d’exécution 
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des ordres de l’établissement de crédit ou de l’entreprise d’investissement qui sont en mesure 
d’exécuter cet ordre. Dans cette évaluation, il y a lieu de prendre en compte les commissions 
propres à l’établissement de crédit ou à l’entreprise d’investissement et les coûts pour l’exécution 
de l’ordre sur chacun des systèmes d’exécution éligibles.

(1bis) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement ne peuvent recevoir 
aucune rémunération, aucune remise ou aucun avantage non monétaire pour l’acheminement 
d’ordres vers une plate-forme de négociation particulière ou un système d’exécution particulier 
qui serait en violation des exigences relatives aux conflits d’intérêts ou aux incitations prévues 
au paragraphe 1er, à l’article 37-1, paragraphe 2, et aux articles 37-2 et 37-3, paragraphes 1er  
à 3octies.

(1ter) A la suite de l’exécution d’une transaction pour le compte d’un client, les établissements 
de crédit et les entreprises d’investissement précisent au client où l’ordre a été exécuté.

(2) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent établir et mettre en œuvre 
des dispositions efficaces pour se conformer au paragraphe (1). Les établissements de crédit et les 
entreprises d’investissement doivent établir et mettre en œuvre notamment une politique d’exécution 
des ordres leur permettant d’obtenir, pour les ordres de leurs clients, le meilleur résultat possible 
conformément au paragraphe (1).

(3) La politique d’exécution des ordres doit inclure, en ce qui concerne chaque catégorie d’instru-
ments financiers, des informations sur les différents systèmes d’exécution où l’établissement de crédit 
ou l’entreprise d’investissement exécute les ordres de ses clients et les facteurs influençant le choix du 
système d’exécution. Elle doit inclure au moins les systèmes d’exécution qui permettent à l’établisse-
ment de crédit ou à l’entreprise d’investissement d’obtenir, dans la plupart des cas, le meilleur résultat 
possible pour l’exécution des ordres des clients.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent fournir à leurs clients des 
informations appropriées sur leur politique d’exécution des ordres. Ces informations expliquent 
clairement, de manière suffisamment détaillée et facilement compréhensible par les clients, com-
ment les ordres seront exécutés par l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement 
pour son client. Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent obtenir le 
consentement préalable de leurs clients sur la politique d’exécution.

Lorsque la politique d’exécution des ordres prévoit que les ordres des clients peuvent être exécutés 
en dehors d’un marché réglementé ou d’un MTF d’une plate-forme de négociation, l’établissement 
de crédit ou l’entreprise d’investissement doit informer ses clients ou ses clients potentiels doit 
notamment informer ses clients de cette possibilité. Les établissements de crédit et les entreprises 
d’investissement doivent obtenir le consentement préalable exprès de leurs clients avant de procéder 
à l’exécution de leurs ordres en dehors d’un marché réglementé ou d’un MTF d’une plate-forme 
de négociation. Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement peuvent obtenir ce 
consentement soit sous la forme d’un accord général soit pour des transactions déterminées.

(3bis) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement qui exécutent des ordres 
de clients établissent et publient une fois par an, pour chaque catégorie d’instruments financiers, 
le classement des cinq premiers systèmes d’exécution sur le plan des volumes de négociation sur 
lesquels ils ont exécuté des ordres de clients au cours de l’année précédente et des informations 
synthétiques sur la qualité d’exécution obtenue.

(4) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement qui exécutent des ordres de 
clients doivent surveiller l’efficacité de leurs dispositions en matière d’exécution des ordres et de leur 
politique d’exécution des ordres afin de déceler les lacunes et d’y remédier le cas échéant. En particu-
lier, les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent examiner régulièrement si 
les systèmes d’exécution prévus dans leur politique d’exécution des ordres permettent d’obtenir le 
meilleur résultat possible pour le client ou s’ils doivent procéder à des modifications de leurs disposi-
tions en matière d’exécution, compte tenu notamment des informations publiées en application du 
paragraphe 3bis et de l’article 61 de la loi du [*insérer la date de la présente loi*] relative aux 
marchés d’instruments financiers. Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement 
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doivent signaler aux clients notifier aux clients avec lesquels ils ont une relation suivie toute modi-
fication importante de leurs dispositions en matière d’exécution des ordres ou de leur politique d’exé-
cution des ordres.

(5) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent être en mesure de démon-
trer à leurs clients, à la demande de ceux-ci, qu’ils ont exécuté les ordres des clients conformément à 
leur politique d’exécution des ordres, et démontrer à la CSSF, à sa demande, qu’ils respectent le 
présent article.

(6) Les mesures prises pour l’exécution du présent article sont arrêtées par voie de règlement 
grand-ducal.“

Disposition telle que modifiée par l’article 103: Article 37-6, paragraphe 2:
„(2) Lorsque un ordre à cours limité donné par un client et portant sur des actions admises à la 

négociation sur un marché réglementé ou négociées sur une plate-forme de négociation n’est pas 
exécuté immédiatement dans les conditions prévalant sur le marché, les établissements de crédit et les 
entreprises d’investissement doivent prendre, sauf si le client donne expressément l’instruction contraire, 
des mesures visant à faciliter l’exécution la plus rapide possible de cet ordre, en le rendant immédia-
tement public sous une forme aisément accessible aux autres participants du marché. La CSSF peut 
lever cette obligation dans le cas d’ordres à cours limité portant sur une taille élevée par rapport à la 
taille normale de marché, telle que déterminée aux fins de l’application de l’article 13, para- 
graphe (2) de la loi relative aux marchés d’instruments financiers de l’article 4 du règlement 
(UE) n° 600/2014. Aux fins du présent article on entend par „ordre limité ordre à cours limité“ 
l’ordre d’acheter ou de vendre un instrument financier à la limite de prix spécifiée ou à un prix plus 
avantageux et pour une quantité précisée.“

Disposition telle que modifiée par l’article 104: Article 37-7, paragraphes 1er et 2:
„(1) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement agréés pour exécuter des ordres 

pour compte de clients ou pour négocier pour compte propre ou pour recevoir et transmettre des ordres 
peuvent susciter des transactions entre contreparties éligibles ou conclure des transactions avec ces 
contreparties sans devoir se conformer aux obligations prévues aux articles 37-3, 37-5 et 37-6, 
 paragraphe (1) à l’article 37-3, à l’exception des paragraphes 3, 3bis et 8, à l’article 37-5 et à 
l’article 37-6, paragraphe 1er, en ce qui concerne ces transactions ou tout service auxiliaire directe-
ment lié à ces transactions.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement, dans leur relation avec les 
contreparties éligibles, agissent d’une manière honnête, équitable et professionnelle et commu-
niquent d’une façon correcte, claire et non trompeuse, compte tenu de la nature de la contrepartie 
éligible et de son activité.

(2) Constituent des contreparties éligibles aux fins du présent article les entreprises d’investissement, 
les établissements de crédit, les entreprises d’assurance, les OPCVM et leurs sociétés de gestion, les 
fonds de retraite et leurs sociétés de gestion, les autres établissements financiers agréés ou réglementés 
au titre de la législation communautaire ou du droit national d’un Etat membre, les entreprises 
exemptées de l’application de la directive 2004/39/CE en vertu de l’article 2, paragraphe 1,  
lettres k) et l) de cette directive, les gouvernements nationaux et leurs services, y compris les 
organismes publics chargés de la gestion de la dette publique du droit de l’Union européenne ou 
du droit national d’un Etat membre, les gouvernements nationaux et leurs services, y compris 
les organismes publics chargés de la gestion de la dette publique au niveau national, les banques 
centrales et les organisations supranationales.

Le classement comme contrepartie éligible conformément au premier alinéa est sans préjudice du 
droit des entités concernées de demander, soit de manière générale, soit pour chaque transaction, à être 
traitées comme des clients dont les relations d’affaires avec l’établissement de crédit ou l’entreprise 
d’investissement relèvent des articles 37-3, 37-5 et 37-6.“

Disposition telle que modifiée par l’article 105: Article 37-8, paragraphes 1er à 5:
„(1) Un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement peut faire appel à des agents liés 

aux fins de promouvoir ses services, de démarcher des clients ou des clients potentiels, de recevoir les 
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ordres de ceux-ci et de les transmettre, de placer des instruments financiers et de fournir des conseils 
sur de tels instruments financiers et les services offerts.

(2) Si un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement décide de faire appel à un agent 
lié, il assume la responsabilité entière et inconditionnelle de toute action effectuée ou de toute omission 
commise par cet agent lié lorsque ce dernier agit pour son compte pour le compte de l’établissement 
de crédit ou de l’entreprise d’investissement.

L’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement doit veiller à ce que l’agent lié indique 
en quelle qualité il agit et quelle entreprise quel établissement de crédit ou entreprise d’investis-
sement il représente lorsqu’il contacte un client ou un client potentiel ou avant de traiter avec lui.

(3) Les agents liés immatriculés au Luxembourg qui agissent pour compte d’une entreprise d’inves-
tissement peuvent détenir, pour le compte et sous l’entière responsabilité de cette entreprise d’inves-
tissement et en conformité avec les dispositions de l’article 37-1, paragraphes (6), (7) et (8), les fonds 
et les instruments financiers des clients au Luxembourg et dans les Etats membres qui autorisent les 
agents liés à détenir les fonds des clients.

(4) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement doivent contrôler les activités de 
leurs agents liés de façon à assurer qu’ils continuent de se conformer à la présente loi lorsqu’ils agissent 
par l’intermédiaire d’agents liés.

(5) La CSSF tient le registre des agents liés établis au Luxembourg, ainsi que des agents liés 
établis dans un Etat membre dont la législation ne permet pas aux établissements de crédit ou 
entreprises d’investissement agréés sur son territoire de faire appel à des agents liés. Les agents 
liés établis dans un autre Etat membre ne peuvent être inscrits dans le registre tenu par la CSSF 
que s’ils agissent pour le compte d’un établissement de crédit ou d’une entreprise d’investisse-
ment agréé au Luxembourg.

L’immatriculation au registre tenu par la CSSF est subordonnée à la condition que les agents 
liés jouissent d’une honorabilité professionnelle suffisante et qu’ils possèdent les connaissances 
générales, commerciales et professionnelles adéquates pour communiquer avec précision aux 
clients ou clients potentiels toutes les informations pertinentes sur le service proposé. L’honorabilité 
s’apprécie sur base des antécédents judiciaires et de tous les éléments susceptibles d’établir que 
les agents liés jouissent d’une bonne réputation et présentent toutes les garanties d’une activité 
irréprochable.

Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement qui font appel à des agents liés 
établis dans un autre Etat membre sont tenus de vérifier que les agents liés qu’ils envisagent 
d’engager jouissent d’une honorabilité professionnelle suffisante et possèdent les connaissances 
requises au titre de l’alinéa précédent et de confirmer par écrit à la CSSF que les conditions 
d’immatriculation au registre sont remplies. La CSSF peut requérir toutes les informations 
nécessaires pour apprécier si les conditions d’immatriculation au registre sont remplies dans le 
chef des agents liés visés.

La CSSF tient le registre des agents liés régulièrement à jour. Ce registre est publié sur le site 
Internet de la CSSF de sorte qu’il est accessible au public.

(5) La CSSF tient le registre des agents liés établis au Luxembourg.
L’immatriculation au registre tenu par la CSSF est subordonnée à la condition que les agents 

liés jouissent d’une honorabilité professionnelle suffisante et qu’ils possèdent les connaissances 
et les compétences générales, commerciales et professionnelles adéquates pour fournir les services 
d’investissement ou les services auxiliaires et pour communiquer avec précision aux clients ou 
clients potentiels toutes les informations pertinentes sur le service proposé. L’honorabilité s’ap-
précie sur base des antécédents judiciaires et de tous les éléments susceptibles d’établir que les 
agents liés jouissent d’une bonne réputation et présentent toutes les garanties d’une activité 
irréprochable.

La CSSF tient le registre des agents liés régulièrement à jour. Ce registre est publié sur le site 
internet de la CSSF de sorte qu’il est accessible au public.“
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Disposition telle que modifiée par l’article 106: Article 38:
„Art. 38. Champ d’application
(1) Le présent chapitre s’applique à tous les établissements CRR de droit luxembourgeois, à moins 

qu’ils ne bénéficient d’une dérogation accordée par la CSSF en vertu de l’article 7 du règlement (UE) 
n° 575/2013. Il s’applique en outre aux succursales luxembourgeoises d’établissements CRR ayant leur 
siège social dans un pays tiers. Ces dispositions s’appliquent pour les établissements CRR au niveau 
du groupe, de l’entreprise mère et des filiales, y compris celles qui sont établies dans des centres 
financiers extraterritoriaux. 

Les articles 38-1, 38-2, 38-8 et 38-12 s’appliquent également aux entreprises d’investissement 
qui ne sont pas des entreprises d’investissement CRR. 

Pour les besoins du présent chapitre, le terme „établissement“ vise les établissements de crédit 
et les entreprises d’investissement.

(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 mères ou des filiales, 
de manière à assurer la cohérence et la bonne intégration des dispositifs, processus et mécanismes 
requis par le présent chapitre et à pouvoir fournir toute donnée et toute information utiles à la surveil-
lance exercée par la CSSF. Ils mettent en œuvre de tels dispositifs, processus et mécanismes également 
dans leurs filiales ne relevant pas de la directive 2013/36/UE. Lesdits dispositifs, processus et méca-
nismes sont cohérents et bien intégrés et lesdites filiales sont en mesure de fournir toute donnée et 
toute information utiles à la surveillance. 

(3) En ce qui concerne les filiales ne relevant pas elles-mêmes de la directive 2013/36/UE, les 
obligations découlant du présent chapitre ne s’appliquent pas si l’établissement mère dans l’Union 
européenne ou les établissements CRR contrôlés par une compagnie financière holding mère dans 
l’Union européenne ou par une compagnie financière holding mixte mère dans l’Union européenne 
peuvent démontrer à la CSSF que l’application des dispositions du présent chapitre est illégale en vertu 
du droit du pays tiers dans lequel la filiale est établie.

(4) L’article 38-8 s’applique seulement lorsque l’organe de direction de l’établissement CRR a des 
compétences en ce qui concerne le processus de sélection et de nomination d’un quelconque de ses 
membres.“

Disposition telle que modifiée par l’article 107: Article 38-1:
„Art. 38-1. Dispositifs de gouvernance
L’organe de direction des établissements CRR définit et supervise la mise en œuvre de dispo-

sitifs de surveillance qui garantissent une gestion efficace et prudente de l’établissement CRR, 
et notamment la séparation des fonctions au sein de l’organisation et la prévention des conflits 
d’intérêts, et rend des comptes à cet égard. L’organe de direction d’un établissement définit et 
supervise la mise en œuvre de dispositifs de gouvernance qui garantissent une gestion efficace et 
prudente de l’établissement, et notamment la séparation des fonctions au sein de l’organisation 
de l’établissement et la prévention des conflits d’intérêts, de manière à promouvoir l’intégrité du 
marché et l’intérêt des clients et rend des comptes à cet égard.

Ces dispositifs respectent les exigences suivantes: 
a) l’organe de direction doit exercer une responsabilité globale à l’égard de l’établissement CRR, et 

approuver et superviser la mise en œuvre des objectifs stratégiques, de la stratégie en matière de 
risques et de la gouvernance interne de l’établissement CRR;

b) l’organe de direction doit veiller à l’intégrité des systèmes de comptabilité et de déclaration d’infor-
mation financière, y compris le contrôle opérationnel et financier et le respect du droit et des normes 
correspondantes;

c) l’organe de direction doit superviser le processus de publication et de communication;
d) l’organe de direction doit être responsable de l’exercice d’une supervision effective des personnes 

chargées de la gestion de l’établissement CRR; 
e) le président de l’organe en charge de la surveillance d’un établissement CRR ne peut pas exercer 

simultanément la fonction de directeur général dans le même établissement CRR, sauf lorsqu’une 
telle situation est justifiée par l’établissement CRR et approuvée par la CSSF.
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L’organe de direction des établissements CRR suit les dispositifs de gouvernance de l’établissement 
CRR, évalue périodiquement leur efficacité et prend les mesures requises pour remédier aux éven-
tuelles défaillances. 

Ces dispositifs de gouvernance garantissent également que l’organe de direction définit, 
approuve et supervise:
1. l’organisation de l’établissement pour la fourniture de services d’investissement, l’exercice 

d’activités d’investissement et la fourniture de services auxiliaires, y compris les compétences, 
les connaissances et l’expertise requises du personnel, les ressources, les procédures et les 
mécanismes avec ou selon lesquels l’établissement fournit des services et exerce des activités, 
eu égard à la nature, à l’étendue et à la complexité de son activité, ainsi qu’à l’ensemble des 
exigences auxquelles il doit satisfaire;

2. une politique relative aux services, activités, produits et opérations proposés ou fournis, confor-
mément à la tolérance au risque de l’établissement et aux caractéristiques et besoins des clients 
de l’établissement 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 à la fourniture de services aux clients 
qui vise à encourager un comportement professionnel responsable et un traitement équitable 
des clients ainsi qu’à éviter les conflits d’intérêts dans les relations avec les clients.
L’organe de direction contrôle et évalue périodiquement la pertinence et la mise en œuvre des 

objectifs stratégiques de l’établissement en rapport avec la fourniture de services d’investisse-
ment, l’exercice d’activités d’investissement et la fourniture de services auxiliaires, l’efficacité du 
dispositif de gouvernance de l’établissement et l’adéquation des politiques relatives à la fourni-
ture de services aux clients et prend les mesures appropriées pour remédier à toute déficience.

Les membres de l’organe de direction disposent d’un accès adéquat aux informations et docu-
ments nécessaires pour superviser et suivre les décisions prises en matière de gestion.“

Disposition telle que modifiée par l’article 108: Article 38-2:
„Art. 38-2. L’organe de direction
(1) La composition de l’organe de direction et les critères de sélection des membres de l’organe de 

direction respectent les exigences suivantes: 
a) la composition globale de l’organe de direction reflète un éventail suffisamment large 

d’expériences;
b) tous les membres de l’organe de direction consacrent un temps suffisant à l’exercice de leurs fonc-

tions au sein de l’établissement CRR;
c) l’organe de direction dispose collectivement des connaissances, des compétences et de l’expérience 

nécessaires à la compréhension des activités de l’établissement CRR, y compris les principaux 
risques auxquelles il est exposé;

d) chaque membre de l’organe de direction fait preuve d’une honnêteté, d’une intégrité et d’une indé-
pendance d’esprit qui lui permettent d’évaluer et de remettre effectivement en question, si nécessaire, 
les décisions de la direction autorisée et d’assurer la supervision et le suivi effectifs des décisions 
prises en matière de gestion.

(2) Le nombre de fonctions au sein d’organes de direction qui peuvent être exercées simultanément 
par un membre de l’organe de direction tient compte de la situation particulière ainsi que de la nature, 
de l’échelle et de la complexité des activités de l’établissement CRR. A moins de représenter l’Etat, 
les membres de l’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 l’échelle et de la complexité 
de ses activités, n’exercent, simultanément, que l’une des combinaisons des fonctions au sein d’organes 
de direction suivantes à 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.
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(3) Les éléments suivants sont pris en considération par la CSSF pour déterminer si un établissement 
CRR est à considérer comme un établissement CRR ayant une importance significative aux fins du 
paragraphe (2):
a) L’établissement CRR a été recensé en vertu de l’article 59-3;
b) La valeur totale des actifs de l’établissement CRR est supérieure à 30 milliards d’euros ou le ratio 

entre ses actifs totaux et le PIB du Luxembourg est supérieur à 20%, à moins que la valeur totale 
de ses actifs soit inférieure à 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 à 
la surveillance prudentielle“ établie par la Banque centrale européenne conformément à l’article 49, 
paragraphe 1er, du règlement (UE) n° 468/2014 de la Banque centrale européenne;

d) L’établissement CRR constitue la maison mère ultime du groupe d’établissements surveillés dont 
il fait, le cas échéant, partie;

e) L’établissement CRR est la maison mère d’un nombre important de filiales établies dans d’autres 
pays;

f) Les actions de l’établissement CRR sont admises à la négociation sur un marché réglementé.
Un établissement CRR qui ne remplit pas au moins deux des conditions listées aux lettres a) à f) 

de l’alinéa 1 n’est pas considéré comme ayant une importance significative aux fins du paragraphe (2).

(4) Les membres de l’organe de direction peuvent sur autorisation de la CSSF exercer une fonction 
non exécutive au sein d’un organe de direction supplémentaire. La CSSF informe l’Autorité bancaire 
européenne, selon le cas, l’Autorité bancaire européenne ou l’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 même 

groupe; 
b) les fonctions exécutives ou non exécutives au sein d’organes de direction: 

i) d’établissements CRR qui sont membres du même système de protection institutionnel, à condi-
tion que les conditions énoncées à l’article 113, paragraphe 7, du règlement (UE) n° 575/2013 
sont remplies, ou 

ii) d’entreprises (y compris des entités non financières) dans lesquelles l’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 l’application du para- 
graphe (2).

(7) Les établissements CRR consacrent des ressources humaines et financières adéquates à l’initia-
tion et à la formation des membres de l’organe de direction.

(8) Les établissements CRR et, le cas échéant, leur comité de nomination doivent faire appel à un 
large éventail de qualités et de compétences lors du recrutement des membres de l’organe de direction 
et, à cet effet, ils sont tenus de mettre en place des politiques favorables à la diversité au sein de l’organe 
de direction.“

Disposition telle que modifiée par l’article 109, points 1 et 2: Article 38-6, lettre g):
„g) les établissements CRR définissent les ratios appropriés entre composantes fixe et variable de la 

rémunération totale, selon les principes suivants: 
i) la composante variable n’excède pas 100% de la composante fixe de la rémunération totale 

de chaque personne; 
ii) les actionnaires, les propriétaires ou les associés de l’établissement CRR peuvent approuver 

un ratio maximal supérieur entre les composantes fixe et variable de la rémunération, à condi-
tion que le niveau global de la composante variable n’excède pas 200% de la composante fixe 
de la rémunération totale de chaque personne. 
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 Toute approbation d’un ratio supérieur prévue au présent point ii) doit respecter la procédure 
suivante: 
– les actionnaires, les propriétaires ou les associés de l’établissement CRR statuent sur une 

recommandation détaillée de l’établissement détaillée de l’établissement CRR donnant 
les raisons de l’approbation sollicitée ainsi que sa portée, notamment le nombre de per-
sonnes concernées, leurs fonctions et l’effet escompté sur l’exigence de maintenir une assise 
financière saine,

– les actionnaires, les propriétaires ou les associés de l’établissement CRR statuent à la majo-
rité d’au moins 66%, à condition qu’au moins 50% des actions ou des droits de propriété 
équivalents soit représentée; ou à défaut, ils statuent à la majorité des 75% des droits de 
propriété représentés, 

– l’établissement CRR notifie au préalable, dans un délai raisonnable, à l’ensemble de ses 
actionnaires, propriétaires ou associés qu’une approbation au titre du premier alinéa du 
présent point ii) est sollicitée, 

– l’établissement CRR informe, sans délai, la CSSF de la recommandation adressée à ses 
actionnaires, propriétaires ou associés, y compris le ratio maximal supérieur proposé et les 
raisons justifiant ce ratio, et est en mesure de démontrer à la CSSF que le ratio supérieur 
proposé n’est pas contraire aux obligations qui incombent à l’établissement incombent à 
l’établissement CRR en vertu de la présente loi et du règlement (UE) n° 575/2013 et des 
mesures prises pour leur exécution, compte tenu notamment des obligations de l’établisse-
ment CRR en matière de fonds propres, 

– l’établissement CRR informe, sans délai, la CSSF de toute décision prise par ses action-
naires, propriétaires ou associés, y compris tout ratio maximal supérieur approuvé en 
application du premier alinéa du présent point ii),

– les membres du personnel qui sont directement concernés par les niveaux maximaux supé-
rieurs de la rémunération variable visés dans le présent point ii) ne sont pas autorisés, le 
cas échéant, à exercer, directement ou indirectement, les droits de vote dont ils pourraient 
disposer en tant qu’actionnaires, propriétaires ou associés de l’établissement CRR; 

iii) les établissements CRR peuvent appliquer le taux d’actualisation à 25% au maximum de la 
rémunération variable totale pour autant que le paiement s’effectue sous la forme d’instruments 
différés pour une durée d’au moins cinq ans;“ 

Disposition telle que modifiée par l’article 109, point 3: Article 38-6, lettre l):
„l) une part importante, en aucun cas inférieure à 50%, de toute rémunération variable, est constituée 

d’un équilibre entre: 
i) l’attribution d’actions ou de droits de propriété équivalents, en fonction de la structure juridique 

de l’établissement CRR concerné ou, si l’établissement CRR n’est pas coté en bourse, d’instru-
ments liés à des actions ou d’instruments non numéraires équivalents; et 

ii) lorsque cela est possible, l’attribution d’autres instruments au sens de l’article 52 ou de l’arti- 
cle 63 du règlement (UE) n° 575/2013 ou d’autres instruments pouvant être totalement convertis 
en instruments de fonds propres de base de catégorie 1 ou amortis, qui, dans chaque cas, reflètent 
de manière appropriée la qualité de crédit de l’établissement CRR en continuité d’exploitation 
et sont destinés à être utilisés aux fins de la rémunération variable;

 Les instruments visés à la présente lettre l) sont soumis à une politique de rétention appropriée 
destinée à aligner les incitations sur les intérêts à long terme de l’établissement de l’établissement 
CRR. La CSSF peut soumettre à des restrictions les types et les configurations de ces instruments 
ou interdire certains d’entre eux s’il y a lieu. Les dispositions de la présente lettre l) s’appliquent 
à la rémunération variable à la fois pour sa composante reportée, conformément à la lettre m), et 
pour sa composante non reportée;“

Disposition telle que modifiée par l’article 110: Article 38-8:
„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 l’échelle et de la complexité de leurs activités instaurent 
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un comité de nomination composé de membres de l’organe de direction qui n’exercent pas de fonctions 
exécutives dans l’établissement CRR concerné. 

(2) Le comité de nomination est chargé: 
a) d’identifier et de recommander, pour approbation par l’organe de direction ou pour approbation par 

l’assemblée générale, des candidats aptes à occuper des sièges vacants au sein de l’organe de direc-
tion, d’évaluer l’équilibre de connaissances, de compétences, de diversité et d’expérience au sein 
de l’organe de direction et d’élaborer une description des missions et des qualifications liées à une 
nomination donnée et évalue le temps à consacrer à ces fonctions; 

b) de fixer également un objectif à atteindre en ce qui concerne la représentation du sexe sous-repré-
senté au sein de l’organe de direction et d’élaborer une politique destinée à accroître le nombre de 
représentants du sexe sous-représenté au sein de l’organe de direction afin d’atteindre cet objectif. 
L’objectif et le plan, ainsi que les modalités de sa mise en œuvre, sont rendus publics conformément 
à l’article 435, paragraphe 2, point c) du règlement (UE) n° 575/2013;

c) d’évaluer périodiquement, et à tout le moins une fois par an, la structure, la taille, la composition 
et les performances de l’organe de direction, et de soumettre des recommandations à l’organe de 
direction en ce qui concerne des changements éventuels;

d) d’évaluer périodiquement, et à tout le moins une fois par an, les connaissances, les compétences et 
l’expérience des membres de l’organe de direction, tant individuellement que collectivement, et d’en 
rendre compte à l’organe de direction en conséquence;

e) d’examiner périodiquement les politiques de l’organe de direction en matière de sélection et de 
nomination des membres de la direction autorisée, et de formuler des recommandations à l’intention 
de l’organe de direction.
Dans l’exercice de ses attributions, le comité de nomination tient compte, dans la mesure du possible 

et en permanence, de la nécessité de veiller à ce que la prise de décision au sein de l’organe de direction 
ne soit pas dominée par une personne ou un petit groupe de personnes, d’une manière qui soit préju-
diciable aux intérêts de l’établissement CRR dans son ensemble. 

Le comité de nomination est en mesure de recourir à tout type de ressource qu’il considère comme 
étant appropriée, y compris à des conseils externes, et reçoit à cette fin des moyens financiers appropriés 
à cet effet.“

Disposition telle que modifiée par l’article 111: Article 38-12:
„Art. 38-12. Signalement des infractions
(1) Les établissements CRR instaurent des procédures appropriées permettant à leur personnel 

de signaler à la CSSF, par un moyen spécifique, indépendant et autonome, les infractions poten-
tielles ou avérées au règlement (UE) n° 575/2013, à la présente loi ou aux 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:
a) une protection appropriée, au moins contre les représailles, les discriminations ou autres types 

de traitement inéquitable, pour leur personnel qui signale des infractions à l’intérieur de 
l’établissement CRR;

b) la protection de données à caractère personnel, tant pour la personne qui signale les infractions 
que pour la personne physique prétendument responsable de l’infraction, conformément à la 
loi modifiée du 2 août 2002 relative à la protection des personnes à l’égard du traitement des 
données à caractère personnel;

c) des règles claires garantissant dans tous les cas la confidentialité à la personne qui signale des 
infractions visées au paragraphe (1) commises à l’intérieur de l’établissement CRR, sauf si la 
divulgation d’informations est exigée par ou en vertu d’une loi.
Art. 38-12. Notification des violations
(1) Les établissements mettent en place des procédures appropriées, permettant à leur person-

nel de signaler en interne, par une filière spécifique, indépendante et autonome, les violations 
potentielles ou avérées de la présente loi, de la loi du [*insérer la date de la présente loi*] relative 



59

aux marchés d’instruments financiers, du règlement (UE) n° 575/2013, du règlement (UE)  
n° 600/2014 ou des mesures prises pour leur exécution.

Pour les établissements CRR, ce moyen peut également résulter de dispositifs mis en place par 
les partenaires sociaux.

(2) Les procédures, moyens ou dispositifs visés au paragraphe 1er 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 à l’intérieur 
de l’établissement;

2. la protection de données à caractère personnel, tant pour la personne qui signale les violations 
que pour la personne physique prétendument responsable de la violation, conformément à la 
loi modifiée du 2 août 2002 relative à la protection des personnes à l’égard du traitement des 
données à caractère personnel; et

3. des règles claires garantissant dans tous les cas la confidentialité à la personne qui signale des 
violations visées au paragraphe 1er commises à l’intérieur de l’établissement, sauf si la divul-
gation d’informations est exigée par ou en vertu d’une loi.“

Disposition telle que modifiée par l’article 112: Article 41, paragraphes 8 et 9:
„(8) La violation du secret demeure punissable alors même que la charge, le mandat, l’emploi ou 

l’exercice de la profession a pris fin. 

(9) Le présent article ne s’applique pas aux activités d’APA et de CTP.“

Disposition telle que modifiée par l’article 113: Article 42:
„Art. 42. L’autorité compétente
La CSSF est l’autorité compétente pour la surveillance des établissements de crédit et des PSF et, 

le cas échéant, des compagnies financières holding et des compagnies financières holding mixtes, aux 
fins de la présente loi, du règlement (UE) n° 575/2013 et du règlement (UE) n° 600/2014. 

La CSSF est chargée de la coopération et de l’échange d’informations avec d’autres autorités, orga-
nismes et personnes dans les limites, sous les conditions et suivant les modalités définies par la présente 
loi, par le règlement (UE) n° 600/2014 et par le règlement (UE) n° 575/2013. Elle constitue le point 
de contact luxembourgeois au sens de la directive 2004/39/CE la directive 2014/65/UE et du règle-
ment (UE) n° 600/2014.

La CSSF informe les autorités compétentes des autres Etats membres chargées de la surveillance 
des établissements de crédit et des entreprises d’investissement qu’elle est chargée de recevoir les 
demandes d’échange d’informations ou de coopération en application de la présente loi et du règlement 
(UE) n° 575/2013.“

Disposition telle que modifiée par l’article 114: Article 43, paragraphe 2:
„(2) La CSSF veille à l’application par les personnes soumises à sa surveillance des lois et règlements 

relatifs au secteur financier, et selon le cas, du règlement (UE) n° 575/2013 et du règlement (UE)  
n° 600/2014. Les succursales d’établissements de crédit ayant leur administration centrale dans un pays 
tiers ne sont pas soumises à des dispositions conduisant à un traitement plus favorable que celui appliqué 
aux succursales d’établissements de crédit ayant leur administration centrale dans l’Union européenne.“

Disposition telle que modifiée par l’article 115: Article 44:
„Art. 44. Le secret professionnel de la CSSF
(1) Toutes les personnes exerçant 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 à l’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 reçoivent à titre professionnel 
ne peuvent être divulguées à quelque personne ou autorité que ce soit, excepté sous une forme sommaire 
ou agrégée de façon à ce qu’aucun professionnel du secteur financier individuel ne puisse être identifié, 
sans préjudice des cas relevant du droit pénal ou fiscal national.
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(2) Lorsqu’un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement est soumis à une mesure 
d’assainissement ou à 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 à condition que ces informations 
soient nécessaires au déroulement desdites procédures. 

(3) La réception, l’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’empêche 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 légales régissant le secret professionnel de la CSSF.

Par ailleurs, il n’empêche pas la CSSF de publier le résultat des tests de résistance conduits confor-
mément au droit de l’Union européenne applicable en la matière ou de le transmettre à l’Autorité 
bancaire européenne aux fins de la publication par celle-ci du résultat des tests de résistance conduits 
à l’échelle de l’Union européenne. 

(4) La communication d’informations par la CSSF autorisée par la présente loi est soumise aux 
conditions suivantes:
– les informations communiquées à des autorités compétentes d’un Etat membre chargées de la sur-

veillance des établissements de crédit, des entreprises d’investissement, des PSCD, des entreprises 
d’assurance ou des entreprises de réassurance ou aux autorités administratives d’un Etat membre 
chargées de la surveillance des marchés d’instruments financiers sont destinées à l’accomplissement 
de la mission de surveillance des autorités qui les reçoivent,

– les informations communiquées à des autorités compétentes d’un pays tiers, à d’autres autorités, à 
des organismes ou à des personnes d’un pays tiers doivent être nécessaires à l’exercice de leurs 
fonctions,

– les informations communiquées par la CSSF doivent être couvertes par le secret professionnel des 
autorités compétentes, autres autorités, organismes et personnes qui les reçoivent 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 reçoivent 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 être 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 reçoivent des 
informations de la part de la CSSF accordent le même droit d’information à la CSSF,

– lorsque ces informations ont été reçues de la part d’autorités compétentes, d’autres autorités, d’orga-
nismes ou de personnes, leur divulgation ne peut se faire qu’avec l’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 
l’autorité compétente qui lui a communiqué les informations transmises.
La condition du tiret précédent ne s’applique pas à la transmission au Commissariat aux assurances 

d’informations reçues par la CSSF au titre du paragraphe (1) de l’article 44-2, de l’article 44-3 ou du 
paragraphe (3) de l’article 54.

(5) Sans préjudice des cas relevant du droit pénal, la CSSF peut uniquement utiliser les infor-
mations confidentielles reçues en vertu de la présente loi pour l’exercice des fonctions qui lui 
incombent en vertu de la présente loi ou dans le cadre de procédures administratives ou judi-
ciaires spécifiquement liées à l’exercice de ces fonctions. Sans préjudice des cas relevant du droit 
pénal ou fiscal national, la CSSF peut uniquement utiliser les informations confidentielles reçues 
en vertu de la présente loi ou du règlement (UE) n° 600/2014 pour l’exercice des fonctions qui 
lui incombent en vertu de la présente loi ou dudit règlement ou dans le cadre de procédures 
administratives ou judiciaires spécifiquement liées à l’exercice de ces fonctions.
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Toutefois, la CSSF peut utiliser les informations reçues à d’autres fins si l’autorité compétente, 
l’autorité, l’organisme ou la personne ayant communiqué les informations à la CSSF y consent.

(6) La CSSF, qui reçoit des informations confidentielles au titre du paragraphe (1) de l’article 44-2, 
de l’article 44-3 ou du paragraphe (3) de l’article 54, ne peut les utiliser que dans l’exercice de ses 
fonctions:
– pour vérifier que les conditions d’accès à l’activité des professionnels du secteur financier sont 

remplies et pour faciliter le contrôle, sur une base individuelle et sur une base consolidée, des 
conditions de l’exercice de l’activité, en particulier en matière de surveillance de la liquidité, de la 
solvabilité, des grands risques, de l’adéquation des fonds propres aux risques de marché, de l’orga-
nisation administrative et comptable, et du contrôle interne, ou

– pour l’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 

l’agrément ou des décisions de retrait de l’agrément., ou
– dans le cadre du mécanisme de règlement extrajudiciaire des litiges visé à l’article 58, para-

graphe 2, en ce qui concerne la fourniture de services d’investissement et de services 
auxiliaires.“

Disposition telle que modifiée par l’article 116: Article 44-1:
„Art. 44-1. La coopération de la CSSF avec les autorités compétentes des Etats membres
(1) La CSSF coopère 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 à 
l’accomplissement de leurs missions de surveillance prudentielle respectives en faisant usage des 
pouvoirs qui lui sont conférés par la présente loi et par le règlement (UE) n° 600/2014.

La CSSF prête son concours à ces autorités notamment en échangeant des informations et en coo-
pérant dans le cadre d’enquêtes ou d’activités de surveillance. Elle prend les mesures administratives 
et organisationnelles nécessaires pour faciliter l’assistance prévue au présent paragraphe.

La CSSF peut également coopérer avec les autorités compétentes d’autres Etats membres en 
vue de faciliter le recouvrement des amendes. Les frais de recouvrement autres que ceux liés au 
fonctionnement de la CSSF sont à charge de l’autorité requérante.

(2) La CSSF coopère étroitement avec le Commissariat aux assurances lorsque cela est nécessaire 
à l’accomplissement de leurs missions de surveillance prudentielle respectives, y compris à l’exercice 
de la surveillance 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 prête son concours au Commissariat aux assurances notamment en échangeant toutes les 
informations essentielles ou utiles à l’exercice de leurs missions de surveillance prudentielle respec-
tives, y compris à l’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 à la 
demande de celles-ci, aux fins de l’article 79 de la directive 2014/65/UE, même si la pratique 
faisant l’objet d’une enquête ne constitue pas une violation d’une règle en vigueur au Luxembourg.

(3) Lorsque la CSSF a de bonnes raisons de soupçonner que des actes, qui, s’ils avaient été commis 
au Luxembourg, auraient été de nature à enfreindre les dispositions de la présente loi ou du règlement 
(UE) n° 600/2014, sont ou ont été commis dans un autre Etat membre par des entités qui ne sont pas 
soumises à sa surveillance, elle en informe l’autorité compétente de cet autre Etat membre et l’Autorité 
européenne des marchés financiers d’une manière aussi circonstanciée que possible.

Lorsque la CSSF reçoit 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 à l’autorité 
compétente qui l’a informée ainsi qu’à l’Autorité européenne des marchés financiers et, dans la mesure 
du possible, leur communique les éléments importants intervenus dans l’intervalle.
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(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 
enquête.

La CSSF peut référer à l’AEMF les situations où une requête liée à une activité de surveillance, 
de vérification sur place ou d’enquête telle que prévue à l’alinéa 1er a été rejetée ou n’a pas été 
suivie d’effet dans un délai raisonnable.

Lorsque la CSSF reçoit de la part d’une telle autorité une demande concernant une vérification sur 
place ou une enquête, elle y donne suite, dans le cadre de ses pouvoirs, soit en procédant elle-même à 
la vérification sur place ou à l’enquête, soit en faisant procéder à la vérification sur place ou à l’enquête 
par un réviseur d’entreprises agréé ou un expert, soit en permettant à l’autorité requérante d’y procéder 
elle-même. 

(5) La CSSF peut refuser de donner suite à une demande de coopérer à une enquête, une vérification 
sur place ou une activité de surveillance lorsque:
– l’enquête, la vérification sur place ou l’activité de surveillance est susceptible de porter atteinte 

à la souveraineté, à la sécurité ou à l’ordre public de l’Etat luxembourgeois, ou
– une procédure judiciaire a déjà été engagée pour les mêmes faits et à l’encontre des mêmes personnes 

devant les tribunaux luxembourgeois, ou
– ces personnes ont déjà été définitivement jugées pour les mêmes faits au Luxembourg.

En cas de refus, la CSSF en informe l’autorité requérante et l’Autorité européenne des marchés finan-
ciers de façon aussi circonstanciée que possible. L’information à communiquer à l’Autorité européenne 
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 coopère avec les organismes publics 
compétents pour la surveillance des marchés au comptant et des marchés aux enchères et les 
autorités compétentes, administrateurs de registre et autres organismes publics chargés du 
contrôle 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 matières premières agricoles, la CSSF 
informe et coopère avec les instances publiques compétentes pour la surveillance, la gestion et la 
régulation des marchés agricoles physiques conformément au règlement (UE) n° 1308/2013.

(8) La CSSF coopère avec l’AEMF aux fins de la présente loi, conformément au règlement 
(UE) n° 1095/2010.“

Disposition telle que modifiée par l’article 117: Article 44-2, paragraphe 1er:
„(1) La CSSF échange sans délai avec:

– les autorités compétentes des autres Etats membres chargées de la surveillance prudentielle des 
établissements de crédit,

– les autorités compétentes des autres Etats membres chargées de la surveillance prudentielle des 
entreprises d’investissement,

– les autorités administratives des autres Etats membres chargées de la surveillance des marchés 
d’instruments financiers,

les informations nécessaires à la surveillance du secteur financier et à la surveillance des marchés 
d’instruments financiers respectivement.

Lorsque la CSSF communique des informations aux autorités susvisées, elle peut indiquer, au 
moment de la communication, que les informations communiquées ne peuvent être divulguées sans 
son accord exprès, auquel cas ces informations peuvent être échangées uniquement aux fins pour les-
quelles la CSSF a donné son accord.

La CSSF peut demander à l’autorité compétente d’un autre Etat membre de lui communiquer 
les informations nécessaires pour l’accomplissement de sa mission de surveillance des marchés 
d’instruments financiers découlant de la présente loi et du règlement (UE) n° 600/2014.
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La CSSF peut référer à l’AEMF les situations où une demande d’échange d’informations telle 
que prévue à l’alinéa 3 a été rejetée ou n’a pas été suivie d’effet dans un délai raisonnable.

Sans préjudice de la disposition du dernier alinéa du paragraphe (4) de l’article 44, la CSSF ne peut 
pas divulguer les informations reçues de la part des autorités susvisées ou les utiliser à des fins autres 
que celles pour lesquelles ces autorités ont marqué leur accord, lorsque ces dernières l’ont indiqué au 
moment de la communication des informations.

La CSSF ne peut refuser de donner suite à une demande d’informations de la part des autorités 
susvisées que si:
– la communication de l’information concernée est susceptible de porter atteinte à la souverai-

neté, à la sécurité ou à l’ordre public de l’Etat luxembourgeois, ou
– une procédure judiciaire est déjà engagée pour les mêmes faits et à l’encontre des mêmes personnes 

devant les tribunaux luxembourgeois, ou
– ces personnes ont déjà été définitivement jugées pour les mêmes faits au Luxembourg.

En cas de refus fondé sur ces motifs, la CSSF en informe l’autorité compétente requérante et l’Auto-
rité européenne des marchés financiers de façon aussi circonstanciée que possible. L’information à 
communiquer à l’Autorité européenne des marchés financiers en vertu du présent paragraphe n’a trait 
qu’aux entreprises d’investissement.“

Disposition telle que modifiée par l’article 118: Article 44-3:
„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’assu-

rance ou des entreprises de réassurance,
– les autorités de pays tiers investies de la mission publique de surveillance des établissements 

financiers,
– les personnes chargées du contrôle légal des comptes des établissements de crédit, des PSF, des 

entreprises d’assurance, des entreprises de réassurance ou des autres établissements financiers,
– les autorités de pays tiers investies de la mission publique de surveillance des marchés d’instruments 

financiers,
– les organes impliqués dans la liquidation, la faillite ou d’autres procédures similaires concernant les 

établissements de crédit et les PSF,
– les autorités chargées de la surveillance des personnes chargées du contrôle légal des comptes des 

établissements de crédit, des PSF, des entreprises d’assurance, des entreprises de réassurance ou des 
autres établissements financiers,

– les autorités chargées de la surveillance des organes impliqués dans la liquidation, la faillite ou 
d’autres procédures similaires concernant des établissements de crédit, PSF, entreprises d’assurance, 
entreprises de réassurance, organismes de placement collectif en valeurs mobilières, sociétés de 
gestion et dépositaires d’organismes de placement collectif en valeurs mobilières,

– les autorités de pays tiers investies de la mission publique de surveillance d’entreprises dont l’activité 
est comparable à celle de l’une quelconque des entités visées aux deux premiers tirets de l’article 44-2, 
paragraphe (2).,

– les autorités chargées de la surveillance des personnes exerçant 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 exerçant des activités sur les marchés 
dérivés de matières premières agricoles aux fins d’obtenir une vue globale des marchés finan-
ciers et au comptant.
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Le transfert de données à caractère personnel vers un pays tiers s’effectue conformément à la 
loi modifiée du 2 août 2002 relative à la protection des personnes à l’égard du traitement des 
données à caractère 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 enquête.

Lorsque la CSSF reçoit de la part d’une telle autorité une demande concernant une vérification sur 
place ou une enquête, elle peut y donner suite, dans le cadre de ses pouvoirs et sous réserve que l’auto-
rité requérante accorde le même droit à la CSSF, soit en procédant elle-même à la vérification sur place 
ou à l’enquête, soit en faisant procéder à la vérification sur place ou à l’enquête par un réviseur d’entre-
prises agréé ou un expert. Elle peut autoriser, sur demande, certains agents de l’autorité requérante à 
l’accompagner lors de la vérification sur place ou de l’enquête. Cependant la vérification sur place ou 
l’enquête est intégralement placée sous le contrôle de la CSSF.

(3) Les informations communiquées par les autorités compétentes de pays tiers ne peuvent 
être divulguées sans l’accord exprès de l’autorité compétente qui les a communiquées et, le cas 
échéant, aux seules fins pour lesquelles elle a donné son accord.“

Disposition telle que modifiée par l’article 119: Article 45, paragraphes 2 à 6:
„(2) La surveillance prudentielle d’un établissement de crédit et d’une entreprise d’investissement 

agréé dans un autre Etat membre, y compris celle des activités qu’il exerce au Luxembourg conformé-
ment aux dispositions des articles 30 et 31, incombe aux autorités compétentes de l’Etat membre 
d’origine, sans préjudice des dispositions de la présente loi qui comportent une compétence de la CSSF 
en tant qu’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil. Les mesures prises par la CSSF en tant 
qu’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil ne peuvent prévoir de traitement discriminatoire ou 
restrictif sur base du fait que l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement est agréé dans 
un autre Etat membre. 

(2bis) Avant que la succursale d’un établissement de crédit agréé dans un autre Etat membre ne 
commence à exercer ses activités au Luxembourg, la CSSF en tant qu’autorité compétente de l’Etat 
membre d’accueil prépare, dans les deux mois à compter de la réception des informations visées à 
l’article 33, la surveillance de l’établissement de crédit conformément au chapitre 2 de la partie III de 
la présente loi et indique, si nécessaire, les conditions dans lesquelles, pour des raisons d’intérêt général, 
ces activités sont exercées au Luxembourg. 

(3) En vue de surveiller l’activité des établissements CRR opérant, notamment par le moyen d’une 
succursale, dans un ou plusieurs Etats membres autres que celui de leur administration centrale, la 
CSSF collabore étroitement avec les autorités compétentes des Etats membres concernés. La CSSF et 
ces autorités se communiquent toutes les informations relatives à la gestion et à la propriété de ces 
établissements CRR susceptibles de faciliter leur surveillance et l’examen des conditions de leur agré-
ment, ainsi que toutes les informations susceptibles de faciliter leur suivi, en particulier en matière de 
liquidité, de solvabilité, de garantie des dépôts, de limitation des grands risques, d’autres facteurs 
susceptibles d’influer sur le risque systémique représenté par l’établissement CRR, d’organisation 
administrative et comptable et de mécanismes de contrôle interne. 

La CSSF en tant qu’autorité compétente de l’Etat membre d’origine communique immédiatement 
aux autorités compétentes des Etats membres d’accueil toutes informations et constatations relatives à 
la surveillance de la liquidité, conformément à la sixième partie du règlement (UE) n° 575/2013 et à 
la présente loi, concernant les activités exercées par l’établissement CRR par le moyen de ses succur-
sales, dans la mesure où 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 l’Etat membre d’origine informe immédiatement les 
autorités compétentes de tous les Etats membres d’accueil qu’une crise de liquidité est survenue ou 
que l’on peut raisonnablement s’attendre à ce qu’elle survienne. Cette information inclut aussi des 
éléments détaillés sur la planification et la mise en œuvre d’un plan de redressement et sur toute mesure 
de surveillance prudentielle prise dans ce contexte.
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A la demande des autorités compétentes de l’Etat membre d’accueil, la CSSF en tant qu’autorité 
compétente de l’Etat membre d’origine communique et explique comment les informations et consta-
tations fournies par les premières ont été prises en considération. Lorsque, à la suite de la communi-
cation d’informations et de constatations, les autorités compétentes de l’Etat membre d’accueil 
considèrent que la CSSF n’a pas pris les mesures appropriées, les autorités compétentes de l’Etat 
membre d’accueil peuvent, après en avoir informé la CSSF et l’Autorité bancaire européenne, prendre 
les mesures appropriées pour prévenir de nouvelles infractions afin de protéger l’intérêt des déposants, 
des investisseurs ou d’autres personnes à qui des services sont fournis ou de préserver la stabilité du 
système financier.

Lorsque la CSSF en tant qu’autorité compétente de l’Etat membre d’origine s’oppose aux mesures 
à prendre par les autorités compétentes de l’Etat membre d’accueil, elle peut saisir l’Autorité bancaire 
européenne et demander son assistance conformément à l’article 19 du règlement (UE) n° 1093/2010. 

(4) La CSSF en tant qu’autorité compétente de l’Etat membre d’accueil est chargée de veiller à 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 26, 27 et 28 de la loi relative aux marchés d’instruments financiers articles 14  
à 26 du règlement (UE) n° 600/2014.

La CSSF est habilitée à examiner les modalités mises en place par les succursales luxembourgeoises 
et à 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 arti-
cles 26, 27 et 28 de la loi relative aux marchés d’instruments financiers articles 14 à 26 du règle-
ment (UE) n° 600/2014, pour ce qui est des services d’investissement et des services auxiliaires fournis 
par les succursales au Luxembourg. 

(5) La CSSF est compétente pour faire respecter par les succursales luxembourgeoises d’établisse-
ments de crédit et d’entreprises d’investissement agréés dans un autre Etat membre l’obligation d’enre-
gistrement définie au paragraphe (6) de l’article 37-1 à l’article 37-1, paragraphes 6 et 6bis, pour 
ce qui concerne les transactions effectuées par les succursales luxembourgeoises, sans préjudice de la 
possibilité, pour l’autorité compétente de l’Etat membre dans lequel l’établissement de crédit ou l’entre-
prise d’investissement est agréé, d’accéder directement aux enregistrements concernés. 

La CSSF peut accéder directement aux enregistrements visés à l’article 37-1, paragraphes 6 
et 6bis, auprès des succursales établies dans un autre Etat membre d’établissements de crédit ou 
d’entreprises d’investissement de droit luxembourgeois.

(6) Les succursales luxembourgeoises d’établissements de crédit et d’entreprises d’investissement 
agréés dans un autre Etat membre sont tenues d’adresser à la CSSF à des fins statistiques un rapport 
périodique sur leurs activités. La CSSF peut exiger de ces établissements des informations lui permet-
tant d’apprécier s’il s’agit de succursales ayant une importance significative au regard de l’article 50-1, 
paragraphe (9). 

De tels rapports ne peuvent être exigés qu’à des fins d’information ou de statistiques, pour l’application 
de l’article 50-1, paragraphe (9) ou à des fins de surveillance conformément au présent chapitre. Ils sont 
soumis à des exigences de secret professionnel au moins équivalentes à celles visées à l’article 44. 

Pour l’exercice des responsabilités incombant à la CSSF au titre du paragraphe (4), les succursales 
luxembourgeoises d’établissements de crédit et d’entreprises d’investissement agréés dans un autre Etat 
membre sont tenues de fournir à la CSSF, sur demande, les informations nécessaires pour vérifier que 
ces succursales se conforment aux normes qui leur sont applicables au Luxembourg, pour les cas prévus 
aux articles 37-3, 37-5 et 37-6 de la présente loi et aux articles 26, 27 et 28 de la loi relative aux 
marchés d’instruments financiers articles 14 à 26 du règlement (UE) n° 600/2014. Les informations 
à fournir par ces succursales sont les mêmes que celles que la CSSF exige à cette fin des établissements 
de crédit et entreprises d’investissement agréés au Luxembourg.“

Disposition telle que modifiée par l’article 120: Article 46, paragraphes 1er et 2:
„(1) Lorsque la CSSF, sur la base d’informations reçues des autorités compétentes de l’Etat membre 

d’origine, constate qu’un établissement de crédit ayant une succursale ou fournissant des services sur 
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le territoire du Luxembourg relève de l’une des situations suivantes en ce qui concerne les activités 
exercées au Luxembourg, elle en informe les autorités compétentes de l’Etat membre d’origine:
a) l’établissement de crédit ne respecte pas le règlement (UE) n° 575/2013, la présente loi ou les 

mesures prises pour leur exécution;
b) il existe un risque significatif que l’établissement de crédit ne respecte pas le règlement (UE)  

n° 575/2013, la présente loi ou les mesures prises pour leur exécution.
Lorsque la CSSF considère que les autorités compétentes de l’Etat membre d’origine n’ont pas 

rempli ou ne vont pas remplir les obligations qui leurs incombent en vertu de l’article 41, paragraphe 1er, 
alinéa 2 de la directive 2013/36/UE, elle peut saisir l’Autorité bancaire européenne et solliciter son 
assistance conformément à l’article 19 du règlement (UE) n° 1093/2010. 

Lorsque la CSSF a des raisons claires et démontrables d’estimer qu’un établissement de crédit 
prestant des services d’investissement ou exerçant des activités d’investissement ou une entreprise 
d’investissement originaire d’un autre Etat membre ayant une succursale ou opérant en prestation de 
services au Luxembourg ne respecte pas les obligations qui lui incombent en vertu de la présente loi, 
lesquelles ne confèrent pas de pouvoirs à la CSSF, celle-ci en fait part à l’autorité compétente de l’Etat 
membre d’origine de l’établissement de crédit prestant des services d’investissement ou exerçant des 
activités d’investissement ou de l’entreprise d’investissement.

Si, en dépit des mesures prises par l’autorité compétente de l’Etat membre d’origine de l’établisse-
ment de crédit ou de l’entreprise d’investissement ou en raison du caractère inadéquat de ces mesures, 
l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement concerné continue d’agir d’une manière 
clairement préjudiciable au fonctionnement ordonné des marchés ou aux intérêts des investisseurs au 
Luxembourg, la CSSF, après en avoir informé l’autorité compétente de l’Etat membre d’origine de 
l’établissement de crédit ou de l’entreprise d’investissement, prend toutes les mesures appropriées 
requises pour préserver le bon fonctionnement des marchés ou protéger les investisseurs au Luxembourg. 
Cela inclut la possibilité d’empêcher l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement en 
infraction d’effectuer de nouvelles opérations au Luxembourg. La CSSF informe sans délai excessif la 
Commission européenne et l’Autorité européenne des marchés financiers de l’adoption de telles 
mesures. En outre, la CSSF peut en référer à l’Autorité européenne des marchés financiers, qui peut 
agir dans le cadre des pouvoirs qui lui sont conférés par l’article 19 du règlement (UE) n° 1095/2010. 

(2) Lorsque la CSSF constate qu’un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement 
originaire d’un autre Etat membre ayant une succursale au Luxembourg ne respecte pas les dispositions 
de la présente loi, qui confèrent des pouvoirs à la CSSF, celle-ci enjoint à l’établissement de crédit ou 
l’entreprise d’investissement en infraction de mettre fin à cette situation irrégulière.

Si l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement concerné ne fait pas le nécessaire, la 
CSSF prend toutes les mesures appropriées pour que l’établissement de crédit ou l’entreprise d’inves-
tissement mette fin à cette situation irrégulière. La CSSF informe l’autorité compétente de l’Etat 
membre d’origine de l’établissement de crédit ou de l’entreprise d’investissement de la nature des 
mesures prises.

Si, en dépit des mesures prises par la CSSF, l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement 
persiste à enfreindre les dispositions de la présente loi, qui confèrent des pouvoirs à la CSSF, celle-ci 
peut, après en avoir informé l’autorité compétente de l’Etat membre d’origine de l’établissement de 
crédit ou de l’entreprise d’investissement, prendre les mesures appropriées pour prévenir ou réprimer 
de nouvelles irrégularités et, au besoin, empêcher cet établissement de crédit ou cette entreprise 
d’investissement d’effectuer de nouvelles opérations au Luxembourg. La CSSF informe sans délai 
pour préserver le bon fonctionnement des marchés ou protéger les investisseurs au Luxembourg. 
La CSSF informe sans délai excessif la Commission européenne et l’Autorité européenne des marchés 
financiers de l’adoption de telles mesures. En outre, la CSSF peut en référer à l’Autorité européenne 
des marchés financiers, qui peut agir dans le cadre des pouvoirs qui lui sont conférés par l’article 19 
du règlement (UE) n° 1095/2010.“

Disposition telle que modifiée par l’article 121: Article 50-1, paragraphe 14, alinéa 5:
„Sous réserve des exigences de confidentialité prévues aux articles 44 à 44-3, la CSSF en tant que 

superviseur sur une base consolidée informe l’Autorité bancaire européenne des activités du collège 
des autorités de surveillance, y compris dans les situations d’urgence, et communique à ce comité 
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l’Autorité bancaire européenne toutes les informations particulièrement pertinentes aux fins de la 
convergence en matière de surveillance.“

Disposition telle que modifiée par l’article 122: Article 52:
„Art. 52.  Les tableaux officiels et la protection des titres Les listes officielles et la protection des 

titres
(1) La CSSF tient les tableaux officiels des établissements de crédit et des autres catégories de 

professionnels du secteur financier autorisés à exercer leur activité au moyen d’un établissement 
au Luxembourg et soumis à sa surveillance. A cet effet, le Ministre compétent lui délivre une 
expédition des décisions d’agrément et de retrait.

Les différents tableaux officiels sont établis et publiés au Mémorial au moins à chaque fin 
d’année.

La CSSF tient les listes officielles des établissements de crédit et des autres catégories de pro-
fessionnels du secteur financier autorisés à exercer leur activité au moyen d’un établissement au 
Luxembourg et soumis à sa surveillance. Les listes officielles contiennent des informations sur 
les services ou activités pour lesquels les entreprises d’investissement sont agréées. A cet effet, le 
ministre compétent lui délivre une expédition des décisions d’agrément et de retrait.

Les différentes listes officielles sont publiées sur le site internet de la CSSF.
La CSSF notifie à l’Autorité bancaire européenne les agréments des établissements de crédit ainsi 

que les retraits d’agrément. A l’occasion de cette notification, elle indique que les établissements de 
crédit en question adhèrent au Fonds de garantie des dépôts Luxembourg, prévu à l’article 154 de la 
loi du 18 décembre 2015 relative à la défaillance des établissements de crédit et de certaines entreprises 
d’investissement. Elle notifie à l’Autorité européenne des marchés financiers les agréments des entre-
prises d’investissement ainsi que les retraits d’agrément. Les retraits d’agrément sont motivés et notifiés 
aux personnes intéressées. La CSSF notifie les agréments de succursales d’établissements de crédit et 
d’entreprises d’investissement, qui sont originaires d’un pays tiers, à la Commission européenne, à 
l’Autorité bancaire européenne et au Comité bancaire européen. 

La CSSF informe l’Autorité bancaire européenne et la Commission européenne du nombre et de la 
nature des cas de refus opposés en vertu de l’article 33 de l’article 33, paragraphe 4, en ce qui 
concerne les établissements de crédit. 

(2) Les personnes autres que celles inscrites sur un tableau officiel une liste officielle ne peuvent 
se prévaloir d’un titre ou d’une appellation donnant l’apparence qu’elles seraient autorisées à exercer 
l’une des activités réservées aux personnes inscrites sur l’un de ces tableaux sur l’une de ces listes. 
Cette interdiction ne s’applique pas lorsque toute induction en erreur est exclue; ou lorsqu’il s’agit 
d’une succursale ou d’un prestataire de services d’origine étrangère, dûment autorisé à exercer ses 
activités au Luxembourg et faisant usage d’un titre ou d’une appellation qu’il est autorisé à utiliser 
dans son pays d’origine. Ces personnes doivent cependant faire suivre le titre ou l’appellation qu’elles 
utilisent d’une spécification adéquate s’il existe un risque d’induction en erreur.

(3) Nul ne peut faire état à des fins commerciales de son inscription sur un tableau officiel sur 
une liste officielle et de sa soumission à la surveillance de la CSSF.

(4) Lorsque la CSSF est chargée d’exercer la surveillance sur base consolidée en application du 
chapitre 3 de la partie III de la présente loi et du Chapitre 2 du Titre II de la première partie du règle-
ment (UE) n° 575/2013, elle établit des listes des compagnies financières holding ou des compagnies 
financières holding mixtes.

La CSSF communique ces listes aux autorités compétentes des autres Etats membres, à l’Autorité 
bancaire européenne et à la Commission européenne.“

Disposition telle que modifiée par l’article 123: Article 53, paragraphe 1er:
„(1) Aux fins de l’application de la présente loi, du règlement (UE) n° 575/2013, du règlement 

(UE) n° 600/2014 et des mesures prises pour leur exécution, la CSSF est investie de tous les pouvoirs 
de surveillance et d’enquête nécessaires à l’exercice de ses fonctions, y compris du pouvoir d’imposer 
des mesures correctives.
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Les pouvoirs de la CSSF incluent le droit:
– d’avoir accès à tout document sous quelque forme que ce soit et d’en recevoir copie; 1. 

d’avoir accès à tout document ou à toute donnée sous quelque forme que ce soit, que la 
CSSF juge susceptible d’être pertinent pour l’accomplissement de sa mission de surveil-
lance, et d’en recevoir ou d’en prendre une copie;

– 2. de demander des informations de demander ou d’exiger la fourniture d’informations à toute 
personne et, si nécessaire, de convoquer une personne et de l’entendre pour en obtenir des 
informations;

– 3. de procéder à des inspections sur place ou des enquêtes auprès des personnes soumises à sa 
surveillance prudentielle;

– 4. d’exiger la communication des enregistrements téléphoniques et informatiques existants ou des 
communications électroniques ou d’autres échanges informatiques existants;

– 5. d’enjoindre de cesser toute pratique contraire aux dispositions du règlement (UE) n° 575/2013, 
du règlement (UE) n° 600/2014, de la présente loi et des mesures prises pour leur exécution, et 
de prendre des mesures pour en prévenir la répétition;

– 6. de requérir le gel et/ou la mise sous séquestre d’actifs auprès du Président du tribunal d’arron-
dissement de Luxembourg statuant sur requête;

– 7. de prononcer l’interdiction temporaire d’activités professionnelles à l’encontre des personnes 
soumises à sa surveillance prudentielle, ainsi que des membres de l’organe de direction, des 
salariés et des agents liés de ces personnes;

– 8. d’exiger des réviseurs d’entreprises agréés des personnes soumises à sa surveillance prudentielle 
qu’ils fournissent des informations; 

– 9. d’adopter toute mesure nécessaire pour s’assurer que les personnes soumises à sa surveillance 
prudentielle continuent de se conformer aux exigences du règlement (UE) n° 575/2013, du règle-
ment (UE) n° 600/2014, de la présente loi et des mesures prises pour leur exécution;

– 10. de transmettre des informations au Procureur d’Etat en vue de poursuites pénales;
– 11. d’instruire des réviseurs d’entreprises agréés ou des experts d’effectuer des vérifications sur place 

ou des enquêtes auprès des personnes soumises à sa surveillance prudentielle. Ces vérifications 
et enquêtes se font aux frais de la personne concernée soumise à la surveillance prudentielle de 
la CSSF.; 

  12. d’émettre une communication au public;
  13. de suspendre la commercialisation ou la vente d’instruments financiers ou de dépôts struc-

turés lorsque les conditions des articles 40, 41 ou 42 du règlement (UE) n° 600/2014 sont 
remplies;

  14. de suspendre la commercialisation ou la vente d’instruments financiers ou de dépôts struc-
turés lorsqu’un établissement de crédit ou une entreprise d’investissement n’a pas déve-
loppé ou appliqué un véritable processus d’approbation de produit, ou ne s’est pas conformé 
à l’article 37-1, paragraphe 2;

  15. d’exiger le retrait d’une personne physique du conseil d’administration d’un établissement 
de crédit ou d’une entreprise d’investissement.

En particulier, la CSSF a le droit de demander à toute personne soumise à sa surveillance tout ren-
seignement utile à la poursuite de ses missions. Elle peut prendre inspection des livres, comptes, 
registres ou autres actes et documents de ces personnes.“

Disposition telle que modifiée par l’article 124: Article 54, paragraphes 3 et 4:
„(3) Le réviseur d’entreprises agréé est tenu de signaler à la CSSF rapidement tout fait ou décision 

dont il a pris connaissance dans l’exercice du contrôle des documents comptables annuels d’un pro-
fessionnel du secteur financier ou d’une autre mission légale, lorsque ce fait ou cette décision:
– concerne ce professionnel du secteur financier et
– est de nature à:
– constituer une violation grave des dispositions de la présente loi ou
– porter atteinte à la continuité de l’exploitation du professionnel du secteur financier
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ou
– entraîner le refus de la certification des comptes ou l’émission de réserves y relatives.
1. concerne ce professionnel du secteur financier; et
2. est de nature à:

a) constituer une violation grave des dispositions législatives, réglementaires ou administra-
tives qui fixent les conditions de l’agrément ou qui régissent expressément l’exercice de 
l’activité du professionnel du secteur financier;

b) porter atteinte à la continuité de l’exploitation du professionnel du secteur financier; ou
c) entraîner le refus de la certification des comptes ou l’émission de réserves y relatives.
Le réviseur d’entreprises agréé est en outre tenu d’informer rapidement la CSSF, dans l’accomplis-

sement des missions visées à l’alinéa précédent auprès d’un professionnel du secteur financier, de tout 
fait ou décision concernant ce professionnel du secteur financier et répondant aux critères énumérés à 
l’alinéa précédent, dont il a eu connaissance en s’acquittant du contrôle des documents comptables 
annuels ou d’une autre mission légale auprès d’une autre entreprise liée à ce professionnel du secteur 
financier par un lien étroit.

(4) La divulgation de bonne foi à la CSSF par un réviseur d’entreprises agréé de faits ou décisions 
visés au paragraphe (3) ne constitue pas une violation du secret professionnel, ni une violation d’une 
quelconque restriction à la divulgation d’informations imposée contractuellement ou par la loi et 
n’entraîne de responsabilité d’aucune sorte pour le réviseur d’entreprises agréé. Ces faits ou décisions 
sont également divulgués simultanément à l’organe de direction du professionnel du secteur financier, 
à moins qu’un motif impérieux ne s’y oppose.“

Disposition telle que modifiée par l’article 125: Article 58:
„Art. 58. Les réclamations de la clientèle
(1) La CSSF est compétente pour recevoir les réclamations des clients des personnes soumises à sa 

surveillance et pour intervenir auprès de ces personnes, aux fins de régler à l’amiable ces 
réclamations.

(2) La CSSF est l’autorité compétente pour régler sur une base extrajudiciaire les litiges por-
tant sur les droits et obligations institués par la présente loi conformément aux dispositions du 
livre 4 du Code de la consommation.

(3) Aux fins de l’article 75 de la directive 2014/65/UE, la CSSF coopère avec les autorités res-
ponsables du règlement extrajudiciaire des litiges des autres Etats membres et notifie à l’AEMF 
la procédure de résolution extrajudiciaire des litiges en matière de consommation concernant les 
services d’investissement et les services auxiliaires fournis par les établissements de crédit et les 
entreprises d’investissement.“

Disposition telle que modifiée par l’article 126: Article 58-1:
„Art. 58-1. Signalement des infractions
La CSSF met en place des mécanismes efficaces et fiables pour encourager tout signalement d’in-

fractions potentielles ou avérées au règlement (UE) n° 575/2013, au règlement (UE) n° 600/2014, à 
la présente loi et aux mesures prises pour leur exécution. 

Les mécanismes visés au premier alinéa comprennent au moins:
a) des procédures spécifiques pour la réception de signalement d’infractions et leur suivi, y compris 

la mise en place de canaux de communication sûrs pour ces signalements;
b) une protection appropriée, au moins contre les représailles, les discriminations ou autres types de 

traitement inéquitable, pour le personnel des établissements CRR des personnes soumises à la 
surveillance de la CSSF qui signale des infractions à l’intérieur de ceux-cicelles-ci;

c) la protection de données à caractère personnel, tant pour la personne qui signale les infractions que 
pour la personne physique prétendument responsable de l’infraction, conformément à la loi modifiée 
du 2 août 2002 relative à la protection des personnes à l’égard du traitement des données à caractère 
personnel;
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d) des règles claires garantissant dans tous les cas la confidentialité à la personne qui signale des 
infractions commises à l’intérieur de l’établissement CRR, sauf si la divulgation d’informations 
est exigée par le droit luxembourgeois dans le cadre d’un complément d’enquête ou d’une procédure 
judiciaire ultérieure.“

Dispositions telles que modifiées par les articles 127 à 130: Article 63-2bis à 63-4: 
„Art. 63-2bis.  Sanctions et mesures administratives en cas de violations relatives à la fourniture 

de services d’investissement, l’exercice d’activités d’investissement ou la fourniture 
de services de communication de données

(1) Sans préjudice de l’article 63, la CSSF peut prononcer les sanctions et prendre les mesures 
administratives prévues au paragraphe 4, en cas de violation des dispositions suivantes:
 1. article 15, paragraphe 9, alinéa 1er, en ce qui concerne les entreprises d’investissement;
 2. article 18, paragraphe 5, alinéa 1er, et paragraphes 16 et 17, en ce qui concerne les entreprises 

d’investissement;
 3. article 19, paragraphes 1bis à 4, en ce qui concerne les entreprises d’investissement;
 4. article 23, paragraphe 1er, points 2, 3 et 4, en ce qui concerne les entreprises 

d’investissement;
 5. article 29-9, paragraphe 1er, alinéas 1er à 4, paragraphe 2, et paragraphe 3, première phrase;
 6. article 29-12, paragraphes 2 à 6;
 7. article 29-13, paragraphes 2 à 6;
 8. article 29-14, paragraphes 2 à 5;
 9. article 30, paragraphe 2;
10. article 33, paragraphes 1bis et 6, alinéa 2, première phrase;
11. article 34, paragraphe 2, paragraphe 4, première phrase, et paragraphe 5, alinéa 1er;
12. article 37-1, paragraphes 1er à 8;
13. article 37-2, paragraphes 1er à 2bis;
14. article 37-3, paragraphes 1er à 3septies et 3nonies à 8;
15. article 37-4, alinéa 1er, deuxième phrase, et alinéas 2 et 3;
16. article 37-5, paragraphes 1er à 5;
17. article 37-6, paragraphes 1er et 2;
18. article 37-7, paragraphe 1er, alinéa 2, et paragraphe 3, alinéa 2, première phrase;
19. article 37-8, paragraphes 2, 4, 6 et 7;
20. article 38-1;
21. article 38-2;
22. article 38-8.

Sans préjudice de l’article 63, la CSSF peut également prononcer les sanctions et prendre les 
mesures administratives prévues au paragraphe 4, en cas de violation de l’article 13, alinéa 4, de 
la loi modifiée du 5 août 2005 sur les contrats de garantie financière.

(2) La CSSF peut prononcer les sanctions et prendre les mesures administratives prévues au 
paragraphe 4, en cas de fourniture de services d’investissement, d’exercice d’activités d’investis-
sement ou de fourniture de services de communication de données sans l’agrément ou l’appro-
bation requis conformément aux dispositions de l’article 14, 15, paragraphe 6, deuxième phrase, 
de l’article 29-7, 30, ou 32-1, paragraphes 1er et 2, ainsi qu’en cas d’exercice de l’activité visée à 
l’article 27 sans disposer de l’agrément requis.

(3) La CSSF peut prononcer les sanctions et prendre les mesures administratives prévues au 
paragraphe 4 contre ceux qui, dans le cadre de la fourniture de services d’investissement, de 
l’exercice d’activités d’investissement ou de la fourniture de services de communication de don-
nées, font obstacle à l’exercice de ses pouvoirs de surveillance et d’enquête, ne donnent pas suite 
à ses injonctions prononcées en vertu de l’article 53, lui auront sciemment donné des informations 
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inexactes ou incomplètes suite à des demandes basées sur l’article 53, ou ne se conforment pas à 
ses exigences basées sur l’article 53.

(4) Dans les cas de violations visés aux paragraphes 1er à 3, la CSSF peut prononcer les sanc-
tions et mesures administratives suivantes contre les personnes soumises à sa surveillance, contre 
les membres de leur organe de direction et contre toute autre personne responsable d’une 
violation:
1. une déclaration publique qui précise l’identité de la personne physique ou morale et la nature 

de la violation conformément à l’article 63-3bis;
2. une injonction ordonnant à la personne physique ou morale de mettre un terme au compor-

tement en cause et lui interdisant de le réitérer;
3. dans le cas d’une entreprise d’investissement, d’un opérateur de marché autorisé à exploiter 

un MTF ou un OTF, ou d’un PSCD, lancer une procédure en vue du retrait ou de la suspension 
de son agrément;

4. l’interdiction provisoire ou, en cas de violations graves répétées, permanente, pour un ou 
plusieurs membres de l’organe de direction de l’opérateur de marché, de l’établissement de 
crédit, l’entreprise d’investissement ou toute autre personne physique dont la responsabilité 
est engagée, d’exercer des fonctions de gestion dans des opérateurs de marché, des établisse-
ments de crédit ou des entreprises d’investissement;

5. la suspension ou l’exclusion d’un établissement de crédit ou d’une entreprise d’investissement 
en tant que membre, participant ou utilisateur d’une plate-forme de négociation;

6. dans le cas d’une personne morale, des amendes administratives maximales de 5.000.000 euros, 
ou jusqu’à 10 pour cent du chiffre d’affaires annuel total réalisé par cette personne morale 
selon les derniers comptes disponibles approuvés par l’organe de direction. Lorsque la per-
sonne morale est une entreprise mère ou une filiale d’une entreprise mère qui est tenue d’éta-
blir des comptes consolidés conformément à la directive 2013/34/UE, le chiffre d’affaires 
annuel total à prendre en considération est le chiffre d’affaires annuel total ou le type de 
revenus correspondant conformément aux actes législatifs comptables pertinents, tel qu’il 
ressort des derniers comptes consolidés disponibles approuvés par l’organe de direction de 
l’entreprise mère ultime;

7. dans le cas d’une personne physique, des amendes administratives maximales de 5.000.000 
euros;

8. des amendes administratives d’un montant maximal de deux fois l’avantage retiré de la vio-
lation, si celui-ci peut être déterminé, même si ce montant dépasse les montants maximaux 
prévus aux points 6 et 7.

Art. 63-3. Publication des sanctions administratives
Art. 63-3. Publication des sanctions administratives imposées en vertu des articles 63-1 et 63-2
(1) La CSSF publie sur son site internet les sanctions administratives qui ont acquis force de chose 

décidée ou force de chose jugée et qui sont imposées en raison d’infractions aux dispositions de la 
présente loi, du règlement (UE) n° 575/2013 ou des mesures prises pour leur exécution imposées 
en vertu des articles 63-1 ou 63-2, y compris les informations sur le type et la nature de l’infraction 
et l’identité de la personne physique ou morale à laquelle la sanction est imposée, sans délai injustifié, 
après que cette personne ait été informée de ces sanctions.

(2) Par dérogation au paragraphe (1), la CSSF publie les sanctions d’une manière anonyme, dans 
chacune des situations suivantes:
a) lorsqu’une sanction est imposée à une personne physique et, il ressort d’une évaluation préalable 

obligatoire que la publication des données personnelles est disproportionnée;
b) lorsqu’une telle publication compromettrait la stabilité des marchés financiers ou une enquête pénale 

en cours;
c) lorsque la publication causerait, pour autant que l’on puisse le déterminer, un préjudice dispropor-

tionné aux établissements de crédit ou entreprises d’investissement, ou aux personnes physiques en 
cause.
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Alternativement, lorsque les situations visées au premier alinéa sont susceptibles de cesser d’exister 
dans un délai raisonnable, la publication en vertu du paragraphe (1) peut être différée pendant ce délai. 

(3) Toute information publiée en vertu des paragraphes (1) et (2) demeure sur le site internet de la 
CSSF pendant cinq ans. 

Art. 63-3bis. Publication des sanctions administratives imposées en vertu de l’article 63-2bis
(1) La CSSF publie toute décision imposant une sanction ou une mesure administrative en 

vertu de l’article 63-2bis sur son site internet sans délai excessif après que la personne à qui la 
sanction a été infligée a été informée de cette décision. Cette publication comprend des informa-
tions sur le type et la nature de la violation commise et sur l’identité de la personne responsable. 
Cette obligation ne s’applique pas aux décisions imposant des mesures dans le cadre d’une 
enquête.

Par dérogation à l’alinéa 1er, si la publication de l’identité des personnes morales ou des don-
nées à caractère personnel des personnes physiques est jugée disproportionnée par la CSSF à 
l’issue d’une évaluation au cas par cas, ou si une telle publication compromet la stabilité des 
marchés financiers ou une enquête en cours, la CSSF:
1. diffère la publication de la décision imposant la sanction ou mesure jusqu’au moment où les 

motifs de la non-publication cessent d’exister;
2. publie la décision imposant la sanction ou mesure de manière anonyme, si une telle publication 

anonyme garantit une réelle protection des données à caractère personnel en cause; ou
3. ne publie pas la décision d’imposer une sanction ou une mesure, lorsque les options envisagées 

aux points 1 et 2 sont jugées insuffisantes:
a) pour éviter que la stabilité des marchés financiers ne soit compromise; ou
b) pour garantir la proportionnalité de la publication de cette décision, lorsque les mesures 

concernées sont jugées mineures.
Au cas où il est décidé de publier une sanction ou mesure de manière anonyme, la publication 

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

Lorsque la CSSF rend publique une mesure ou sanction administrative, elle en informe en 
même temps l’AEMF.

(2) Lorsque la décision d’imposer une sanction ou une mesure fait l’objet d’un recours, la 
CSSF publie aussi immédiatement cette information sur son site internet, ainsi que toute infor-
mation ultérieure sur le résultat dudit recours. En outre, toute décision qui annule une décision 
précédente imposant une sanction ou une mesure est elle aussi publiée.

(3) La CSSF maintient toute publication au titre du présent article sur son site internet pendant 
une période de cinq ans. Les données à caractère personnel figurant dans une telle publication 
ne sont maintenues sur le site internet de la CSSF que pendant une période maximale de 12 mois.

La CSSF informe l’AEMF de toutes les sanctions administratives imposées mais non publiées, 
conformément au paragraphe 1er, point 3, y compris tout recours contre celles-ci et le résultat 
dudit recours.

(4) La CSSF fournit chaque année à l’AEMF des informations agrégées sur l’ensemble des 
sanctions et mesures visées aux paragraphes 1er et 2. Cette obligation ne s’applique pas aux 
mesures prises dans le cadre d’une enquête.

Art. 63-4. Application effective des sanctions et exercice des pouvoirs de sanction par la CSSF
Lorsque la CSSF détermine le type de sanctions administratives ou autres mesures administratives 

et le niveau des sanctions pécuniaires administratives, elle tient compte de toutes les circonstances, et 
notamment, le cas échéant:
a) de la gravité et de la durée de l’infraction; 
b) du degré de responsabilité de la personne physique ou morale responsable de l’infraction;
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c) de la situation financière de la personne physique ou morale responsable de l’infraction, telle qu’elle 
ressort, par exemple, du chiffre d’affaires total de la personne morale en cause ou des revenus 
annuels de la personne physique;

d) de l’importance des gains obtenus ou des pertes évitées par la personne physique ou morale respon-
sable de l’infraction, dans la mesure où ils peuvent être déterminés;

e) des préjudices subis par des tiers du fait de l’infraction, dans la mesure où ils peuvent être 
déterminés;

f) du degré de coopération avec la CSSF dont a fait preuve la personne physique ou morale responsable 
de l’infraction, sans préjudice de la nécessité de veiller à la restitution des gains obtenus ou des 
pertes évitées par cette personne;

g) des infractions antérieures commises par la personne physique ou morale responsable de 
l’infraction;

h) des conséquences systémiques potentielles de l’infraction.;
i)  des mesures prises par la personne responsable de la violation pour éviter sa répétition.“

Disposition telle que modifiée par l’article 131: Article 64, paragraphe 1er: 
„(1) Sont punis d’un emprisonnement de huit jours à cinq ans et d’une amende de 5.000 à 125.000 

euros ou d’une de ces peines seulement ceux qui ont contrevenu ou tenté de contrevenir aux dispositions 
respectivement des articles 2, 3(5), 14, 15(6), 28-11 ou 32(1), 29-7, 32(1) et (5), ou 32-1(1), alinéa 1er, 
première phrase, et (2), alinéa 1er, ainsi que de l’article 52(2).“

Disposition telle que modifiée par l’article 132: Section A de l’annexe II: 

„Section A: Services et activités d’investissement

1. Réception et transmission d’ordres portant sur un ou plusieurs instruments financiers.
2. Exécution d’ordres pour le compte de clients.
3. Négociation pour compte propre.
4. Gestion de portefeuille.
5. Conseil en investissement.
6. Prise ferme d’instruments financiers et/ou placement d’instruments financiers avec engagement 

ferme.
7. Placement d’instruments financiers sans engagement ferme.
8. Exploitation d’un système multilatéral de négociation (MTF).
9. Exploitation d’un système organisé de négociation (OTF).“

Disposition telle que modifiée par l’article 133: Section B de l’annexe II: 

„Section B: Instruments financiers

 1. Valeurs mobilières.
 2. Instruments du marché monétaire.
 3. Parts d’organismes de placement collectif.
 4. Contrats d’option, contrats à terme, contrats d’échange, accords de taux futurs („forward 

rate agreements“) et tous autres contrats dérivés relatifs à des valeurs mobilières, des mon-
naies, des taux d’intérêt ou des rendements ou autres instruments dérivés, indices financiers 
ou mesures financières qui peuvent être réglés par une livraison physique ou en espèces.

 5. Contrats d’option, contrats à terme, contrats d’échange, accords de taux futurs („forward 
rate agreements“) et tous autres contrats dérivés relatifs à des matières premières qui doivent 
être réglés en espèces ou peuvent être réglés en espèces à la demande d’une des parties 
(autrement qu’en cas de défaillance ou d’autre incident provoquant la résiliation).

 6. Ces contrats d’option, contrats à terme, contrats d’échange et tous autres contrats dérivés 
relatifs à des matières premières qui peuvent être réglés par livraison physique, à condition 
qu’ils soient négociés sur un marché réglementé ou un MTF.
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 7. Contrats d’option, contrats à terme, contrats d’échange, contrats à terme ferme („forwards“) 
et tous autres contrats dérivés relatifs à des matières premières qui peuvent être réglés par 
livraison physique, non mentionnés par ailleurs au point 6., et non destinés à des fins com-
merciales, qui présentent les caractéristiques d’autres instruments financiers dérivés en 
tenant compte de ce que, notamment, ils sont compensés et réglés par l’intermédiaire d’orga-
nismes de compensation reconnus ou font l’objet d’appels de marge réguliers.

 8. Instruments dérivés servant au transfert du risque de crédit.
 9. Contrats financiers pour différences („financial contracts for differences“).
10. Contrats d’option, contrats à terme, contrats d’échange, accords de taux futurs („forward 

rate agreements“) et tous autres contrats dérivés relatifs à des variables climatiques, des tarifs 
de fret, des autorisations d’émissions ou à des taux d’inflation ou d’autres statistiques éco-
nomiques officielles qui doivent être réglés en espèces ou peuvent être réglés en espèces à la 
demande d’une des parties (autrement qu’en cas de défaillance ou d’autre incident provo-
quant la résiliation), de même que tous autres contrats dérivés relatifs à des actifs, des droits, 
des obligations, des indices et des mesures, non mentionnés par ailleurs à la présente section, 
qui présentent les caractéristiques d’autres instruments financiers dérivés en tenant compte 
de ce que, notamment, ils sont négociés sur un marché réglementé ou un MTF, sont compensés 
et réglés par l’intermédiaire d’organismes de compensation reconnus ou font l’objet d’appels 
de marge réguliers.

Section B: Instruments financiers

 1. Valeurs mobilières.
 2. Instruments du marché monétaire.
 3. Parts d’organismes de placement collectif.
 4. Contrats d’option, contrats à terme ferme („futures“), contrats d’échange, accords de taux 

futurs („forward rate agreements“) et tous autres contrats dérivés relatifs à des valeurs mobi-
lières, des monnaies, des taux d’intérêt ou des rendements, des quotas d’émission ou autres 
instruments dérivés, indices financiers ou mesures financières qui peuvent être réglés par une 
livraison physique ou en espèces.

 5. Contrats d’option, contrats à terme ferme („futures“), contrats d’échange, contrats à terme 
ferme („forwards“) et tous autres contrats dérivés relatifs à des matières premières qui 
doivent être réglés en espèces ou peuvent être réglés en espèces à la demande d’une des parties 
pour des raisons autres qu’une défaillance ou autre incident provoquant la résiliation.

 6. Contrats d’option, contrats à terme ferme („futures“), contrats d’échange et tous autres 
contrats dérivés relatifs à des matières premières qui peuvent être réglés par livraison phy-
sique, à condition qu’ils soient négociés sur un marché réglementé, un MTF ou un OTF, à 
l’exception des produits énergétiques de gros qui sont négociés sur un OTF et qui doivent 
être réglés par livraison physique.

 7. Contrats d’option, contrats à terme ferme („futures“), contrats d’échange, contrats à terme 
ferme („forwards“) et tous autres contrats dérivés relatifs à des matières premières qui 
peuvent être réglés par livraison physique, non mentionnés par ailleurs au point 6, et non 
destinés à des fins commerciales, qui présentent les caractéristiques d’autres instruments 
financiers dérivés.

 8. Instruments dérivés servant au transfert du risque de crédit.
 9. Contrats financiers pour différences („financial contracts for differences“).
10. Contrats d’option, contrats à terme ferme („futures“), contrats d’échange, accords de taux 

futurs („forward rate agreements“) et tous autres contrats dérivés relatifs à des variables 
climatiques, à des tarifs de fret ou à des taux d’inflation ou d’autres statistiques économiques 
officielles qui doivent être réglés en espèces ou peuvent être réglés en espèces à la demande 
d’une des parties pour des raisons autres qu’une défaillance ou autre incident provoquant 
la résiliation, de même que tous autres contrats dérivés relatifs à des actifs, des droits, des 
obligations, des indices et des mesures, non mentionnés par ailleurs à la présente section, qui 
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présentent les caractéristiques d’autres instruments financiers dérivés, en tenant compte de 
ce que, notamment, ils sont négociés sur un marché réglementé, un OTF ou un MTF.

11. Quotas d’émission composés de toutes les unités reconnues conformes aux exigences de la 
directive 2003/87/CE.“

Dispositions telles que modifiées par les articles 134 et 135: Sections C et D de l’annexe II: 

„Section C: Services auxiliaires

1. Conservation et administration d’instruments financiers pour le compte de clients, y compris 
la garde et les services connexes, comme la gestion de trésorerie/de garanties.

1.  Conservation et administration d’instruments financiers pour le compte de clients, y compris 
les services de garde et les services connexes, comme la gestion de trésorerie/de garanties, et 
à l’exclusion de la fourniture et de la tenue centralisée de comptes de titres au plus haut niveau 
(„service de tenue centralisée de comptes“) visée à la section A, point 2, de l’annexe du règle-
ment (UE) n° 909/2014.

2. Octroi d’un crédit ou d’un prêt à un investisseur pour lui permettre d’effectuer une transaction sur 
un ou plusieurs instruments financiers, dans laquelle intervient l’entreprise qui octroie le crédit ou 
le prêt.

3. Conseil aux entreprises en matière de structure du capital, de stratégie industrielle et de questions 
connexes; conseil et services en matière de fusions et de rachat d’entreprises.

4. Services de change lorsque ces services sont liés à la fourniture de services d’investissement.
5. Recherche en investissements et analyse financière ou toute autre forme de recommandation géné-

rale concernant les transactions sur instruments financiers.
6. Services liés à la prise ferme.
7. Les services et activités d’investissement de même que les services auxiliaires du type inclus dans 

la section A ou C de la présente annexe concernant le marché sous-jacent des instruments dérivés 
inclus aux points 5., 6., 7. et 10. de la section B, lorsqu’ils sont liés à la prestation de services d’inves-
tissement ou de services auxiliaires. 

Section D: Services de communication de données

1.  Exploitation d’un dispositif de publication agréé („APA“).
2.  Exploitation d’un système consolidé de publication („CTP“).
3.  Exploitation d’un mécanisme de déclaration agréé („ARM“).“

Disposition telle que modifiée par l’article 136: Annexe III, section A, alinéa 1er, point 3: 
„(3) Les gouvernements nationaux et régionaux, les organismes publics qui gèrent la dette publique 

au niveau national ou régional, les banques centrales, les institutions internationales et supranatio-
nales comme la Banque mondiale, le FMI, la BCE, la BEI et les autres organisations internationales 
analogues.“

Disposition telle que modifiée par l’article 137: Annexe III, section B, point 1, alinéa 1er: 
„Les clients autres que ceux mentionnés à la section A, y compris les organismes du secteur public, 

les pouvoirs publics locaux, les municipalités et les investisseurs particuliers, peuvent être autorisés 
à renoncer à une partie de la protection que leur offrent les règles de conduite.“

*
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LOI MODIFIEE DU 23 DECEMBRE 1998
portant création d’une Commission de surveillance 

du secteur financier

Disposition telle que modifiée par l’article 138: Article 24, paragraphe 1er, alinéa 1er:
 „Art. 24. (1) La CSSF est autorisée à prélever la contrepartie de ses frais du personnel en service, 

de ses frais financiers et de ses frais de fonctionnement par des taxes à percevoir auprès des personnes 
et des entreprises surveillées, auprès des marchés réglementés agréés au Luxembourg, auprès des 
opérateurs de ces marchés réglementés ainsi qu’auprès des opérateurs de marché exploitant un 
MTFd’une personne exploitant un MTF ou un OTF au Luxembourg.“

*

LOI MODIFIEE DU 5 AOUT 2005
sur les contrats de garantie financière

Dispositions telles que modifiées par les articles 139 et 140: Articles 13 et 13-1:
„Art. 13. La présente loi s’applique aux opérations de transfert de propriété à titre de garantie 

d’avoirs, y compris par voie fiduciaire. Si le transfert de propriété est effectué par voie fiduciaire, le 
fiduciaire doit être un professionnel de la finance. 

Les opérations visées à l’alinéa précédent sont celles qui consistent dans le transfert de la propriété 
d’avoirs appartenant ou venant à appartenir au cédant, sans qu’il soit besoin de les spécifier, au ces-
sionnaire en vue de garantir les obligations financières couvertes du cédant ou d’un tiers envers le 
cessionnaire et qui comprennent un engagement du cessionnaire de retransférer les avoirs transférés 
ou d’autres avoirs équivalents selon la convention des parties, sauf en cas d’inexécution totale ou 
partielle des obligations financières couvertes.

Elles consistent également dans le transfert de la propriété d’avoirs destinés à assurer, en cours de 
contrat, l’équilibre convenu entre les prestations des parties, soit pour une opération déterminée, soit 
globalement pour tout ou partie des opérations entre les cocontractants.

Il est interdit aux établissements de crédit dans le cadre de la fourniture de services d’inves-
tissement ou de l’exercice d’activités d’investissement et aux entreprises d’investissement, sous 
peine de nullité, de conclure un transfert de propriété à titre de garantie avec un client de détail 
au sens de l’article 4, paragraphe 1er, point 11, de la directive 2014/65/UE en vue de garantir 
leurs obligations présentes ou futures, réelles, conditionnelles ou potentielles, ou de les couvrir 
d’une autre manière.

Art. 13-1. (1) Les établissements de crédit et les entreprises d’investissement examinent dûment, 
et doivent être en mesure de démontrer qu’ils l’ont fait, l’opportunité d’utiliser un transfert de 
propriété à titre de garantie dans le contexte du rapport existant entre les obligations financières 
couvertes du cessionnaire envers l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement et les 
avoirs du cessionnaire soumis au transfert de propriété à titre de garantie.

(2) Lorsqu’ils examinent l’opportunité de recourir à un transfert de propriété à titre de garan-
tie et documentent cet examen, les établissements de crédit et les entreprises d’investissement 
prennent en considération l’ensemble des facteurs suivants:
a) s’il existe seulement un lien très faible entre les obligations financières couvertes du cession-

naire envers l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement et l’utilisation du trans-
fert de propriété à titre de garantie, y compris si la probabilité d’obligations financières 
couvertes du cessionnaire envers de l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement 
est faible ou négligeable;

b) si le montant des avoirs du cessionnaire soumis au transfert de propriété à titre de garantie 
dépasse de loin les obligations financières couvertes du cessionnaire, voire est illimité si le 
cessionnaire a une quelconque obligation envers l’établissement de crédit ou l’entreprise 
d’investissement; et
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c) si l’ensemble des avoirs des cessionnaires sont soumis aux transferts de propriété à titre de 
garantie, sans égard pour les obligations financières couvertes de chaque cessionnaire envers 
l’établissement de crédit ou l’entreprise d’investissement.

(3) Lorsqu’ils ont recours à des transferts de propriété à titre de garantie, les établissements 
de crédit et les entreprises d’investissement soulignent auprès des clients professionnels et des 
contreparties éligibles les risques encourus ainsi que les effets de tout transfert de propriété à 
titre de garantie sur les avoirs du cessionnaire.“

*

LOI MODIFIEE DU 7 DECEMBRE 2015
sur le secteur des assurances

Disposition telle que modifiée par l’article 141: Article 8:
„Art. 8 – Coopération avec la Commission de surveillance du secteur financier
Le CAA coopère étroitement avec la Commission de surveillance du secteur financier, ci-après 

désignée par l’abréviation „CSSF“, lorsque cela est nécessaire à l’accomplissement de leurs missions 
de surveillance prudentielle respectives, y compris à l’exercice de la surveillance des conglomérats 
financiers visés à la partie II, titre 2, sous-titre IV visée à la présente loi, en faisant usage des pouvoirs 
qui lui sont conférés par la présente loi.

Le CAA prête son concours à la CSSF notamment en échangeant toutes les informations essentielles 
ou utiles à l’exercice de leurs missions de surveillance prudentielle respectives, y compris à l’exercice 
de la surveillance des conglomérats financiers, et, le cas échéant, en coopérant dans le cadre d’activités 
de surveillance.“

Disposition telle que modifiée par l’article 142: Article 89:
„Art. 89 – Evaluation
(1) En procédant à l’évaluation de la notification prévue à l’article 87, alinéa 1 et des informations 

visées à l’article 88, paragraphe 2, le CAA apprécie, afin de garantir une gestion saine et prudente de 
l’entreprise d’assurance ou de réassurance visée par l’acquisition envisagée, en tenant compte de la 
structure transparente de l’actionnariat direct et indirect du candidat acquéreur et en tenant compte de 
l’influence probable du candidat acquéreur sur l’entreprise d’assurance ou de réassurance, le caractère 
approprié du candidat acquéreur et la solidité financière de l’acquisition envisagée en appliquant 
l’ensemble des critères suivants:
a) l’honorabilité du candidat acquéreur;
b) l’honorabilité et la compétence de toute personne qui assurera la direction des activités de l’entre-

prise d’assurance ou de réassurance à la suite de l’acquisition envisagée;
c) la solidité financière du candidat acquéreur, compte tenu notamment du type d’activités exercées et 

envisagées au sein de l’entreprise d’assurance ou de réassurance visée par l’acquisition envisagée; 
d) la capacité de l’entreprise d’assurance ou de réassurance visée par l’acquisition envisagée de satis-

faire et de continuer à satisfaire aux exigences prudentielles de la présente loi et, en particulier, le 
point de savoir si le groupe dont cette entreprise d’assurance ou de réassurance fera partie suite à 
l’acquisition possède une structure qui permet d’exercer une surveillance effective, d’échanger 
réellement des informations entre autorités compétentes et de déterminer le partage des responsabi-
lités entre les autorités compétentes;

e) l’existence de motifs raisonnables de soupçonner qu’une opération ou une tentative de blanchiment 
de capitaux ou de financement du terrorisme est en cours ou a eu lieu en rapport avec l’acquisition 
envisagée, ou que l’acquisition envisagée pourrait en augmenter le risque.
En procédant à l’évaluation de la notification prévue à l’article 87, alinéa 1er, et des informa-

tions visées à l’article 88, paragraphe 2, le CAA n’examine pas l’acquisition envisagée en fonction 
des besoins économiques du marché.



78

(2) Le CAA ne peut s’opposer à l’acquisition envisagée que s’il existe des motifs raisonnables de 
le faire sur la base des critères fixés au paragraphe 1er ou si les informations fournies par le candidat 
acquéreur sont incomplètes.

(3) Le CAA publie une liste spécifiant les informations nécessaires pour procéder à l’évaluation et 
devant lui être communiquées au moment de la notification visée à l’article 89, paragraphe 1er. Les 
informations demandées sont proportionnées et adaptées à la nature du candidat acquéreur et de l’acqui-
sition envisagée. 

(4) Nonobstant l’article 88, paragraphes 1er, 2 et 3, lorsque plusieurs acquisitions ou augmentations 
envisagées de participations qualifiées concernant la même entreprise d’assurance ou de réassurance 
ont été notifiées au CAA, celui-ci doit traiter les candidats acquéreurs d’une façon non 
discriminatoire.“

*

LOI DU 15 MARS 2016
relative aux produits dérivés de gré a gré, aux contrepar-
ties centrales et aux référentiels centraux et modifiant 

différentes lois relatives aux services financiers

Dispositions telles que modifiées par les articles 143 et 144: Chapitre 3:

„Chapitre 3 – Dispositions transitoires et finales

Art. 10-1. La CSSF peut accorder les exemptions suivantes:
1. que, jusqu’au 3 janvier 2021, l’obligation de compensation énoncée à l’article 4 du règlement 

(UE) n° 648/2012 et les techniques d’atténuation des risques énoncées à l’article 11, para-
graphe 3, dudit règlement ne s’appliquent pas aux contrats dérivés sur l’énergie C.6 tels que 
définis à l’article 1er, point 8, de la loi du [*insérer la date de la présente loi*] relative aux 
marchés d’instruments financiers (ci-après, les „contrats dérivés sur l’énergie C.6“) conclus 
par des contreparties non financières qui répondent aux conditions prévues à l’article 10, 
paragraphe 1er, du règlement (UE) n° 648/2012 ou par des contreparties non financières qui 
seront agréées pour la première fois en tant qu’entreprises d’investissement à compter du  
3 janvier 2018; et

2. que, jusqu’au 3 janvier 2021, ces contrats dérivés sur l’énergie C.6 ne sont pas considérés 
comme des contrats de dérivés de gré à gré aux fins du seuil de compensation établi à l’arti- 
cle 10 du règlement (UE) n° 648/2012.
Les contrats dérivés sur l’énergie C.6 qui bénéficient du régime transitoire énoncé à l’alinéa 1er 

sont soumis à toutes les autres exigences prévues dans le règlement (UE) n° 648/2012.
La CSSF notifie à l’AEMF les contrats dérivés sur l’énergie C.6 qui bénéficient d’une exemp-

tion en vertu de l’alinéa 1er.

Art. 11. La référence à la présente loi se fait sous une forme abrégée en recourant à l’intitulé suivant: 
„Loi du 15 mars 2016 relative aux produits dérivés de gré à gré, aux contreparties centrales et aux 
référentiels centraux et modifiant différentes lois relatives aux services financiers“.“
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