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

Article unique.— Notre Ministre des Finances est autorisé a déposer en Notre nom a la Chambre des
Députés le projet de loi relative a des mesures a prendre en relation avec le secteur financier en cas de
retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de 1’Union européenne et
modifiant :

1° 1a loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier ;

2° la loi modifiée du 10 novembre 2009 relative aux services de paiement ;

3° la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif ;

4° la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs ;
5° la loi modifiée du 7 décembre 2015 sur le secteur des assurances ; et

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

Palais de Luxembourg, le 29 janvier 2019

Le Ministre des Finances,
Pierre GRAMEGNA HENRI

EXPOSE DES MOTIFS

Le 29 mars 2017, le Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord a notifié¢ le Conseil
européen de son intention de se retirer de 1’Union européenne et de I’Euratom (également appelé
« Brexit »), sur base de I’article 50 du Traité sur I’Union européenne. Les modalités du retrait du
Royaume-Uni de 1I’Union européenne restent incertaines alors que le Parlement britannique vient de
rejeter en date du 15 janvier 2019 I’accord de retrait négoci¢ entre 1’Union européenne et le
Royaume-Uni.

Le départ du Royaume-Uni de I’Union européenne aura des conséquences pour les entreprises du
secteur financier britannique qui exercent actuellement des activités au Luxembourg en utilisant le
passeport européen. En cas de retrait désordonné du Royaume-Uni, ces entreprises britanniques ne
pourront plus bénéficier du régime du passeport européen et risqueront de perdre d’un jour a ’autre
I’accés au marché luxembourgeois. Une telle situation rendra en particulier incertain le sort d’un bon
nombre de relations contractuelles qui existent au moment du retrait du Royaume-Uni de [’Union
européenne sur base du passeport européen entre des entreprises du secteur financier britannique et des
contreparties luxembourgeoises et qui produisent des effets bien au-dela de cette date. Afin d’éviter les
risques qui peuvent découler d’une telle situation pour la stabilité financiére, le bon fonctionnement
des marchés financiers, les acteurs du secteur financier luxembourgeois et leurs clients, les déposants,
les investisseurs, les porteurs de parts et les preneurs d’assurance, il est important que les autorités
compétentes luxembourgeoises disposent des pouvoirs nécessaires pour assurer, le cas échéant, la
continuité des contrats précités aprés le retrait du Royaume-Uni de I’Union européenne pour une
période déterminée.

A D’instar d’initiatives législatives en cours dans d’autres Etats membres de 1’Union européenne,
dont notamment en France et en Allemagne, le présent projet de loi vise a conférer a la Commission
de Surveillance du Secteur Financier (« CSSF ») et au Commissariat aux assurances (« CAA ») le
pouvoir de prendre des mesures temporaires afin d’écarter les risques susmentionnés et d’assurer une
transition ordonnée. Le projet de loi modifie les principaux textes de la lIégislation « services finan-
ciers » afin d’y inscrire des dispositions transitoires spécifiques au Brexit.



Les conséquences potentielles d’un retrait désordonné sur les acteurs du secteur financier, mais aussi
et surtout sur leurs clients-consommateurs que sont les déposants, les preneurs d’assurance et les
investisseurs, voire sur 1’économie du Luxembourg dans son ensemble, dictent la prise de mesures
exceptionnelles.

Les pouvoirs conférés par le projet de loi a la CSSF et au CAA sont étroitement délimités en ce qui
est de leur champ d’application personnel, matériel et temporel. Ils se limitent strictement au champ
de compétences ratione materiae et ratione personae de la CSSF et du CAA. A noter que lesdits pouvoirs
ne permettent pas a la CSSF ou au CAA de prendre des mesures qui auraient pour effet de restreindre
la libert¢ du commerce et de I’industrie. Au contraire, le projet de loi vise a permettre une sorte de
maintien de droits acquis (« grandfathering ») d’une situation réglementaire actuellement existante et
ce pendant une durée limitée dans le temps, le tout dans I’intérét public qu’est le bon fonctionnement
et la stabilité¢ des marchés financiers et la protection des clients/consommateurs.

Le projet de loi procede par ailleurs a un certain nombre d’autres ajustements ayant trait aux systémes
de paiement et de réglement des opérations sur titres de pays tiers.

La directive 98/26/CE du Parlement européen et du Conseil du 19 mai 1998 concernant le caractére
définitif du réglement dans les systémes de paiement et de réglement des opérations sur titres a été
transposée en droit national en janvier 2001. Les dispositions afférentes figurent aujourd’hui au titre V
de la loi modifiée du 10 novembre 2009 relative aux services de paiement.

Le considérant (7) de ladite directive permet aux Etats membres d’appliquer les dispositions de la
directive a leurs propres institutions qui participent directement a des systémes de pays tiers et aux
garanties constituées dans le cadre de la participation a de tels systémes. Avec le Brexit, ce scénario a
pris une nouvelle dimension.

Il est important de veiller a ce que les banques et les entreprises d’investissement luxembourgeoises
puissent continuer a participer a des systémes de pays tiers. De nombreux pays de I’Union européenne
ont réagi récemment en transposant le considérant (7) dans leur droit national comme p.ex. le Danemark,
la Finlande, la Suéde, I’Espagne, les Pays-Bas et I’Italie. D’autres pays, comme la France et la Hongrie,
sont en train d’adapter leurs lois.

L’approche de ces Etats membres n’est pas uniforme, mais se caractérise par quelques traits
communs:

* un élargissement de la définition du terme « systéme » pour inclure les systémes de pays tiers;

* D’extension aux systémes de pays tiers de la régle de droit international privé accordant une pré-
éminence aux lois du systéme; et

* un systéme de reconnaissance ou d’identification des systémes de pays tiers.
Le présent projet reprend ces trois grands axes.
La loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a la défaillance des établissements de crédit et de

certaines entreprises d’investissement est adaptée pour tenir compte de ces modifications du titre V de
la loi modifiée du 10 novembre 2009 relative aux services de paiement.

*

TEXTE DU PROJET DE LOI

Art. 1°%, Dans la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier il est inséré a la Partie VI
un nouvel article 67, libellé comme suit :

« Art. 67. Dispositions transitoires relatives au retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et
d’Irlande du Nord de 1’Union européenne.

(1) En cas de retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de 1’Union
européenne sans conclusion d’un accord de retrait sur base de 1’article 50, paragraphe 2, du Traité
sur ’Union européenne, la CSSF peut prendre les mesures visées aux paragraphes 2 et 3 afin de
préserver le bon fonctionnement ou la stabilité des marchés financiers ou de garantir la protection
des déposants et investisseurs.

(2) Par dérogation a I’article 32, la CSSF peut appliquer, pour une durée maximale de 21 mois
a partir de la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union



européenne, les dispositions de I’article 30 aux établissements de crédit de droit britannique qui
exercent des activités bancaires au Luxembourg par voie de libre prestation de services, par voie
d’établissement d’une succursale ou par le recours a un agent li¢ au moment du retrait du Royaume-
Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de 1’Union européenne.

(3) Par dérogation a I’article 32-1, la CSSF peut appliquer, pour une durée maximale de 21 mois
a partir de la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union
européenne, les dispositions de ’article 30 aux entreprises de droit britannique relevant du secteur
financier agréées et soumises a une surveillance fournissant des services ou exercant des activités
visés a I’article 32-1 au Luxembourg par voie de libre prestation de services, par voie d’établissement
d’une succursale ou par le recours a un agent li¢ au moment du retrait du Royaume-Uni de Grande-
Bretagne et d’Irlande du Nord de 1’Union européenne.

(4) Les mesures prises par la CSSF en vertu des paragraphes 2 et 3 ne s’appliquent aux contrats
conclus apres la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union
européenne que sous condition qu’ils présentent un lien étroit avec des contrats existant au moment
du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de 1’Union européenne. ».

Art. 2. La loi modifiée du 10 novembre 2009 relative aux services de paiement est modifiée comme
suit :

1° A I’article 2, paragraphe 4, il est ajouté un nouvel alinéa 3, libellé comme suit :

« Le titre V ne s’applique pas aux systémes de paiement et aux systémes de réglement des opé-
rations sur titres de pays tiers, sans préjudice des articles 112, paragraphe 3, 113, paragraphe 1¢,
alinéa 2, et paragraphe 3, alinéa 4, et 114. » ;

2° A I’article 107, il est inséré un nouveau point 1bis), libellé comme suit:
« 1bis) « systéme de pays tiers » : un accord formel :

— convenu entre trois participants ou davantage, sans compter 1’opérateur de ce systéme,
auxquels peuvent s’ajouter un organe de réglement, une contrepartie centrale, une
chambre de compensation ou un participant indirect, et comportant des régles communes
ainsi que des procédures normalisées pour la compensation, qu’elle soit effectuée par
I’intermédiaire d’une contrepartie centrale ou non, ou pour I’exécution des ordres de
transfert entre participants ;

— qui est régi par les lois d’un pays tiers ;
— a condition que le systéme soit:

a) soumis a la surveillance d’une autorité de surveillance d’un Etat dont la banque cen-
trale détient une participation dans le capital de la Banque des réglements internatio-
naux ; et

b) admis par la Banque centrale du Luxembourg sur le tableau des systémes de paiement
et des systemes de réglement des opérations sur titres de pays tiers sur demande de
I’opérateur du systéme ou d’un participant audit systéme établi au Luxembourg ; » ;

3° A I’article 108, il est ajouté un nouvel alinéa 3, libellé comme suit :

« Le présent titre ne s’applique pas aux systémes de paiement et aux systémes de réglement des
opérations sur titres de pays tiers, sans préjudice des articles 112, paragraphe 3, 113, paragraphe 1,
alinéa 2, et paragraphe 3, alinéa 4, et 114. » ;

4° A Particle 110, il est ajouté un nouveau paragraphe 3, libellé comme suit :

« (3) La Banque centrale du Luxembourg admet les systémes de paiement et les systemes de
réglement des opérations sur titres de pays tiers qui répondent aux exigences précisées a ’article 107,
point 1bis). La Banque centrale du Luxembourg tient le tableau officiel des systémes de paiement
et des systemes de réglement des opérations sur titres de pays tiers visés a ’article 107, point 1bis).
Le tableau est accessible sur le site Internet de la Banque centrale du Luxembourg et est réguliere-
ment mis a jour. Il est publié¢ au Journal Officiel du Grand-Duché de Luxembourg au moins a la fin
de chaque année. » ;

5° Larticle 112 est modifié comme suit :

a) Dans I’intitulé et aux paragraphes 1 et 2, les mots « ou point 1bis) » sont ajoutés apres les mots
« I’article 107, point 1) » ;
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b) Au paragraphe 3, il est ajouté un nouvel alinéa 2, libellé comme suit :

« Lorsque des titres, y compris des droits sur des titres, sont constitués en garantie au bénéfice
de participants, d’opérateurs de systéme ou de banques centrales des Etats membres ou de la
Banque centrale européenne, comme il est indiqué au paragraphe 2, et que leur droit, ou celui de
tout mandataire, agent ou tiers agissant pour leur compte, relatif a ces titres est inscrit 1également
dans un registre, un compte ou auprés d’un systeme de dépot centralisé situé¢ dans un pays tiers
dont le systéme a été admis par la Banque centrale du Luxembourg sur la liste tenue conformé-
ment a ’article 110, paragraphe 3, la détermination des droits de ces entités en tant que titulaires
de la garantie relative a ces titres est régie par la législation de ce pays tiers. » ;

Larticle 113 est modifié comme suit :
a) Dans l’intitulé, les mots « ou point 1bis) » sont ajoutés apres les mots « I’article 107, point 1) » ;

b) Au paragraphe 1¢, alinéa 2, les mots « ou un systéme de pays tiers au sens de I’article 107,
point 1bis) » sont insérés entre les mots « d’un autre Etat membre » et les mots « , les droits et
obligations » ;

¢) Au paragraphe 2, alinéa 1, les mots « des chapitres 1 et 2 de la partie IV de la loi modifi¢e du
5 avril 1993 relative au secteur financier ou des dispositions visées a I’article 61, paragraphe (18),
de cette loi » sont remplacés par les mots « des titres II et III de la partie II de la loi modifi¢e du
18 décembre 2015 relative a la défaillance des établissements de crédit et de certaines entreprises
d’investissement » ;

d) Au paragraphe 3, alinéas 2 et 3, les mots « de la partie IV de la loi modifiée du 5 avril 1993
relative au secteur financier » sont remplacés par les mots « de la partie II de la loi modifiée du
18 décembre 2015 relative a la défaillance des établissements de crédit et de certaines entreprises
d’investissement » ;

e) Au paragraphe 3, il est ajouté un nouvel alinéa 4, libellé comme suit:

« Lorsqu’il s’agit d’un participant luxembourgeois a un systéme de pays tiers, la Banque
centrale du Luxembourg veille a notifier sans délai a I’opérateur dudit systéme la requéte ou la
décision d’ouverture d’une procédure d’insolvabilité a 1’égard d’un participant
luxembourgeois. » ;

A larticle 114, dans I’intitulé, les mots « ou point 1bis) » sont ajoutés apres les mots « ’article 107,
point 1) » ;
A Tarticle 116, il est ajouté un nouveau paragraphe 9, libellé comme suit :

« (9) En cas de retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union
européenne sans conclusion d’un accord de retrait sur base de 1’article 50, paragraphe 2, du Traité
sur I’Union européenne, la CSSF peut prendre les mesures visées aux alinéas 2 et 3 afin de préserver
le bon fonctionnement ou la stabilité des marchés financiers ou de garantir la protection des utili-
sateurs de services de paiement ou des détenteurs de monnaie électronique.

Par dérogation a I’article 22, la CSSF peut appliquer, pour une durée maximale de 21 mois a
partir de la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de 1’Union
européenne, les dispositions de ’article 21 aux établissements de paiement de droit britannique qui
fournissent des services de paiement au Luxembourg par voie de libre prestation de services, par
voie d’établissement d’une succursale ou par le recours a un agent au moment du retrait du Royaume-
Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union européenne.

Par dérogation a I’article 24-16, la CSSF peut appliquer, pour une durée maximale de 21 mois a
partir de la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union
européenne, les dispositions de 1’article 24-15 aux établissements de monnaie électronique de droit
britannique qui exercent I’activité d’émission de monnaie électronique ou fournissent des services
de paiement au Luxembourg par voie de libre prestation de services ou par voie d’établissement
d’une succursale, ou qui ont recours a un agent ou a un intermédiaire conformément a la présente
loi, au moment du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union
européenne.

Les mesures prises par la CSSF en vertu des alinéas 2 et 3 ne s’appliquent aux contrats conclus
apres la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de 1’Union euro-
péenne que sous condition qu’ils présentent un lien étroit avec des contrats existant au moment du
retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de 1’Union européenne. ».



Art. 3. Dans la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de placement collectif
il est inséré au chapitre 25 un nouvel article 186-5, libellé comme suit :

« Art. 186-5. En cas de retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de
I’Union européenne sans conclusion d’un accord de retrait sur base de 1’article 50, paragraphe 2, du
Traité sur I’Union européenne, la CSSF peut prendre les mesures visées a alinéa 2 afin de préserver
le bon fonctionnement ou la stabilité des marchés financiers ou de garantir la protection des porteurs
de parts ou actions ou des investisseurs.

La CSSF peut continuer a appliquer, pour une durée maximale de 21 mois a partir de la date du
retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de 1’Union européenne, les dis-
positions de ’article 119 aux sociétés de gestion d’OPCVM agréées conformément a la direc-
tive 2009/65/CE par les autorités britanniques et désignées comme sociétés de gestion d’OPCVM
établis au Luxembourg qui, au moment du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande
du Nord de I’Union européenne, exercent au Luxembourg les activités visées a ’article 101, para-
graphe 2 ou 3, par voie de libre prestation de services ou par voie d’établissement d’une
succursale.

L’alinéa 2 ne s’applique aux contrats conclus apres la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-
Bretagne et d’Irlande du Nord de 1I’Union européenne que sous condition qu’ils présentent un lien
étroit avec des contrats existant au moment du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et
d’Irlande du Nord de 1’Union européenne. ».

Art. 4. Dans la loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs il est inséré au chapitre 10 un nouvel article 58-1, libellé comme suit :

« Art. 58-1. Dispositions transitoires relatives au retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et
d’Irlande du Nord de I’Union européenne.

En cas de retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de 1’Union euro-
péenne sans conclusion d’un accord de retrait sur base de I’article 50, paragraphe 2, du Traité sur
I’Union européenne, la CSSF peut prendre les mesures visées a alinéa 2 afin de préserver le bon
fonctionnement ou la stabilité des marchés financiers ou de garantir la protection des porteurs de
parts ou actions ou des investisseurs.

Par dérogation au chapitre 7, la CSSF peut permettre, pour une durée maximale de 21 mois a
partir de la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de 1’Union
européenne, aux gestionnaires agréés conformément a la directive 2011/61/UE au moment du retrait
du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de 1’Union européenne par les autorités
britanniques et désignés comme gestionnaires de FIA établis au Luxembourg de continuer a exercer
les activités visées a I’article 5, paragraphe 2 ou 4, au Luxembourg, par voie de libre prestation de
services ou par voie d’établissement d’une succursale.

Les mesures prises par la CSSF en vertu de I’alinéa 2 ne s’appliquent aux contrats conclus apres
la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de 1’Union européenne
que sous condition qu’ils présentent un lien étroit avec des contrats existant au moment du retrait
du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union européenne. ».

Art. 5. Dans la loi modifiée du 7 décembre 2015 sur le secteur des assurances il est inséré au titre VII
un nouvel article 321-1, libellé comme suit :

« Art. 321-1. Mesures transitoires concernant le retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et
d’Irlande du Nord de I’Union européenne.

En cas de retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de 1’Union euro-
péenne sans conclusion d’un accord de retrait sur base de I’article 50, paragraphe 2, du Traité sur
I’Union européenne, le CAA peut prendre les mesures visées a 1’alinéa 2 afin de préserver le bon
fonctionnement ou la stabilit¢ des marchés financiers ou de garantir la protection des preneurs
d’assurance et des bénéficiaires.

Sans préjudice pour les entreprises concernées de se prévaloir de I’application de I’article 159,
paragraphe 1%, alinéa 2, le CAA peut décider de dispenser, pour une durée maximale de 21 mois a
partir de la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de 1’Union
européenne, de 1’agrément visé a I’article 159, paragraphe 1%, alinéa 1%, et de 1’application des
dispositions de I’article 159, paragraphes 2 a 8, les entreprises d’assurance ou de réassurance de



droit britannique pour 1’exécution des contrats d’assurance ou de réassurance conclus par voie de
libre prestation de services ou par voie d’établissement de succursales et en cours au moment du
retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de 1’Union européenne.

Les décisions prises par le CAA en vertu de 1’alinéa 2 ne s’appliquent aux contrats conclus ou
renouvelés aprés la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de
I’Union européenne que sous condition qu’ils présentent un lien étroit avec des contrats existant au
moment du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de 1’Union
européenne. ».

Art. 6. La loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a la défaillance des établissements de crédit
et de certaines entreprises d’investissement est modifiée comme suit :

1° A P’article 1%, il est inséré un nouveau point 108bis qui prend la teneur suivante :

« 108bis. « systéeme de pays tiers » : un systéme de pays tiers au sens de ’article 107, point 1bis),
de la loi modifiée du 10 novembre 2009 relative aux services de paiement ; » ;

2° A P’article 45, paragraphe 2, point 6, les mots « ou les systémes de pays tiers » sont insérés entre
les mots « directive 98/26/CE » et les mots « ou leurs participants », et les mots « un tel systéme »
sont remplacés par les mots « de tels systémes » ;

3° A T’article 67, paragraphe 4, point 2, les mots « ou les systémes de pays tiers ou exploitants de
systémes de pays tiers » sont insérés entre les mots « directive 98/26/CE » et les mots « , aux
contreparties centrales » ;

4° A I’article 68, paragraphe 2, les mots « ou des systémes de pays tiers ou opérateurs de systemes de
pays tiers » sont insérés entre les mots « directive 98/26/CE » et les mots « , des contrepartics
centrales » ;

5° A I’article 69, paragraphe 3, les mots « ou aux systémes de pays tiers ou opérateurs de systemes de
pays tiers » sont insérés entre les mots « directive 98/26/CE » et les mots « , aux contreparties
centrales » ;

6° A I’article 80, paragraphe 1, les mots « ou des systémes de pays tiers » sont insérés entre les mots
« directive 98/26/CE » et le mot « , lorsque ».

Art. 7. La présente loi entre en vigueur en date du 29 mars 2019.

k

COMMENTAIRE DES ARTICLES

Article 1"

Le départ du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union européenne prévu
pour le 29 mars 2019 aura des conséquences importantes pour les entreprises du secteur financier
britannique et leurs clients luxembourgeois. A moins qu’un accord ne soit trouvé pour le retrait du
Royaume-Uni, les entreprises du secteur financier britannique, dont notamment les établissements de
crédit et entreprises fournissant des services d’investissement de droit britannique, deviendront des
entreprises d’un pays tiers et perdront le bénéfice du régime du passeport européen.

Ainsi, les établissements de crédit et entreprises fournissant des services d’investissement de droit
britannique ne bénéficieront plus du principe de reconnaissance mutuelle des agréments posé par les
différents textes européens sectoriels qui permettent a un établissement de crédit ou entreprise fournis-
sant des services d’investissement agréé dans un Etat membre d’exercer ses activités sur le territoire
d’un ou plusieurs autres Etats membres, soit en libre prestation de services, soit en libre établissement,
ou par recours a un agent lié, sous réserve d’une simple notification de 1’autorité d’agrément a I’autorité
compétente de 1’Etat d’accueil.

Considérant que les obligations et effets des contrats conclus en maticre financiere s’étendent dans
beaucoup de cas au-dela de la date du retrait du Royaume-Uni de 1’Union européenne, la perte du
« passeport européen » par les établissements de crédit et entreprises fournissant des services d’inves-
tissement de droit britannique rendra incertain le sort d’un bon nombre de contrats qu’ils ont conclus
sur base de ce régime avec des contreparties au Luxembourg. Sont notamment concernés par cette
insécurité juridique les contrats dérivés non compensés avec des entreprises du secteur financier luxem-



bourgeois. En cas de retrait désordonné du Royaume-Uni, les établissements de crédit et entreprises
fournissant des services d’investissement de droit britannique pourraient étre contraints de résilier
abruptement les contrats en question s’ils ne seront pas en mesure de les prolonger ou de les transférer
vers des contractants dans 1’Union européenne. Considérant le volume des activités en cause, une telle
situation poserait des risques considérables pour les contreparties luxembourgeoises de ces transactions
et pour le bon fonctionnement et la stabilité financiére du secteur financier luxembourgeois dans son
ensemble.

Il reste incertain si une solution pour cette problématique sera mise en place a I’échelle européenne
avant le retrait du Royaume-Uni de 1’Union européenne. D’autres pays européens avec des places
financiéres importantes, dont notamment 1’Allemagne et la France, ont dés lors entamé des processus
1égislatifs pour étre en mesure de mitiger, le cas échéant, les risques précités posés par le retrait du
Royaume-Uni de 1’Union.

Dans ce contexte, 1’article premier du projet de loi vise a donner a la CSSF le pouvoir d’appliquer
apres le retrait du Royaume-Uni de 1’Union européenne les dispositions de ’article 30 de la loi du
5 avril 1993 aux établissements de crédit et entreprises fournissant des services d’investissement de
droit britannique qui s’appuient au moment du retrait du Royaume-Uni sur le passeport européen pour
exercer des activités bancaires ou fournir des services d’investissement au Luxembourg.

Il est précisé que la CSSF peut appliquer les régles précitées uniquement pour une période transitoire
maximale de 21 mois apres le retrait du Royaume-Uni de I’Union européenne. La durée de cette période
transitoire s’oriente sur la phase transitoire discutée dans le cadre des négociations entre le Royaume-
Uni et I’Union européenne. Le pouvoir accordé a la CSSF a comme objectif de garantir la continuité
des contrats existants au moment du retrait du Royaume-Uni de 1’Union européenne entre ces entre-
prises et des contreparties luxembourgeoises afin de lui permettre d’agir dans le but de préserver le
bon fonctionnement ou la stabilité des marchés financiers au sens large, voire de garantir la protection
des déposants et des investisseurs.

Etant donné qu’il s’agit avant tout d’assurer une transition ordonnée vers le statut de pays tiers du
Royaume-Uni, le projet de loi précise que les pouvoirs conférés a la CSSF ne s’étendent pas a la
conclusion de nouveaux contrats apres le retrait du Royaume-Uni de I’Union européenne, a moins qu’il
soit possible d’établir un lien étroit entre ces contrats et des contrats existant a la date du retrait. Cette
exception devrait notamment permettre de couvrir des cas ou des opérations en relation avec des
contrats existants (life-cycle events) donnent lieu a la conclusion d’un nouveau contrat.

Article 2

L’article 2 du projet de loi vise a modifier la loi modifiée du 10 novembre 2009 relative aux services
de paiement et comporte deux volets : les points 1 a 7 traitent de la problématique des systémes de
paiement et de réglement des opérations sur titres de pays tiers et le point 8 introduit une disposition
transitoire spécifique au Brexit dans ladite loi.

Les points 1 et 3 ont pour objet d’adapter le champ d’application du titre V de la loi modifiée du
10 novembre 2009 relative aux services de paiement en précisant que le titre V ne s’applique pas dans
son intégralité aux systeémes de pays tiers.

Le point 2 de I’article 2 du projet de loi a pour objet d’ajouter la définition de « systéme de pays
tiers » a I’article 107 de la loi modifiée du 10 novembre 2009 relative aux services de paiement aux
systémes de pays tiers. Pour pouvoir étre admis comme « systéme de pays tiers » :

i. le systéme doit satisfaire aux critéres figurant au premier tiret du paragraphe ler de 1’article 109
de la loi modifiée du 10 novembre 2009 relative aux services de paiement ;

ii. le systéme doit étre soumis a la surveillance d’une autorité dans son pays ;

iii. la banque centrale du pays en question doit avoir une participation dans le capital de la Banque
des réglements internationaux (« BRI ») ; et

iv. le systéme doit étre admis sur un tableau des systémes de pays tiers tenu par la Banque centrale
du Luxembourg (« BCL »).

L’admission au tableau se fait sur demande de I’opérateur du systéme ou d’un participant au systeme
établi au Luxembourg.

L’approche choisie est fortement inspirée de celle adoptée aux Pays-Bas.



Un systéme étranger doit répondre a la définition européenne de systéme afin de garantir une certaine
équivalence du type d’entreprises visées et I’exigence d’une surveillance est garante d’une solidité du
systéme.

Le texte limite la reconnaissance a des systémes établis dans des pays appliquant des régles reposant
sur les mémes fondements que ceux appliqués dans I’Union européenne. Tel est le cas des pays
membres de la BRI qui est I’hote du comité de Bale qui depuis pres de trente ans définit les régles clés
a respecter par les systémes.

L’admission doit étre précédée d’une demande. Cette demande n’aboutit pas a une procédure lourde
de validation comme celle appliquée pour la désignation d’un systéme luxembourgeois, elle implique
uniquement une vérification des 4 conditions susmentionnées.

L’avantage de 1’admission sur un tableau est qu’il ne peut y avoir de doute sur le point de savoir
quelle entité remplit les critéres pour étre reconnue comme systéme, ce qui donne la sécurité juridique
requise en la matiére et permet d’agir vite en cas de difficultés financiéres d’un participant. En fait
cette procédure reproduit la logique de prévisibilité applicable aux systémes européens.

Le point 4 vise a modifier I’article 110 de la loi modifiée du 10 novembre 2009 relative aux services
de paiement de maniére a refléter les différentes prérogatives de la Banque centrale du Luxembourg
qui désigne les systémes établis au sein de I’Union européenne (qui répondent a toutes les exigences
du titre V et qui admet les systémes des pays tiers, qui sont conformes aux trois conditions précitées.
Cet article 110 de la loi modifiée du 10 novembre 2009 relative aux services de paiement confirme
également que le tableau des systémes des pays tiers est tenu par la BCL.

Le point 5 de I’article 2, lettre a), modifie ’article 112 de la loi modifiée du 10 novembre 2009
relative aux services de paiement afin de 1’adapter a I’insertion de la nouvelle définition de « systéme
de pays tiers » a I’article 107, point 1bis). La lettre b) ajoute un nouvel alinéa 2 au paragraphe 3, qui
traite de la détermination de la loi applicable aux garanties constituées.

Le points 6, lettre a), et 7, de I’article 2 modifient les articles 113 et 114 de la loi modifiée du
10 novembre 2009 relative aux services de paiement afin de les adapter a ’insertion de la nouvelle
définition de « systéme de pays tiers » a I’article 107, point 1bis).

Le point 6, lettres b) a e), de I’article 2 du projet de loi, modifie I’article 113 de la loi modifiée du
10 novembre 2009 relative aux services de paiement qui contient la régle de droit international privé
fondamentale qui immunise les systémes des effets de certaines regles applicables aux participants aux
systémes en cas de faillite. Elle est é¢tendue aux systémes des pays tiers et donne ainsi a ces systémes
et a leurs participants le confort requis pour admettre sans risque imprévisible des participants établis
au Luxembourg.

Afin que les systémes puissent réagir vite en cas de défaillance d’un participant établi au Luxembourg,
il est important qu’ils soient informés au plus tot du dépdt d’une requéte en sursis de paiement ou d’un
jugement de mise en liquidation. A cet effet, ’obligation d’information des systémes qui existe dans
I’Espace économique européen est étendue en faveur des systémes de pays tiers.

Il est par ailleurs procédé a une rectification de références devenues caduques suite a 1’adoption de
la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a la défaillance des établissements de crédit et de certaines
entreprises d’investissement.

Par analogie a I’article 1, le point 8 de I’article 2 du projet de loi vise a donner a la CSSF le pouvoir
d’appliquer, en cas de retrait désordonné du Royaume-Uni et d’Irlande du Nord de I’Union européenne,
a partir la date du retrait du Royaume-Uni de I’Union européenne et pendant une période limitée, les
dispositions de I’article 21 de la loi modifiée du 10 novembre 2009 relative aux services de paiement
respectivement de ’article 24-15 de ladite loi aux établissements de paiement et aux établissements de
monnaie électronique de droit britannique qui exercent au moment du retrait du Royaume-Uni de
1I’Union européenne des activités de paiement ou d’émission de monnaie électronique au Luxembourg
en utilisant le passeport européen. Ce pouvoir permettra d’assurer la continuité des activités desdites
entités pendant une période transitoire déterminée en vue d’assurer la protection des utilisateurs luxem-
bourgeois de services de paiement et des détenteurs de monnaie €lectronique et afin de préserver le
bon fonctionnement et la stabilité des marchés financiers au sens large.

Article 3

Le départ du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union européenne prévu
pour le 29 mars 2019 aura également des conséquences importantes pour les organismes de placement
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collectifs établis au Luxembourg sous la partie I de la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant
les organismes de placement collectifs, qui en conformité avec la directive 2009/65/CE ont désigné
une société de gestion d’OPCVM agréée par les autorités britanniques jusqu’a la date du retrait du
Royaume-Uni de I’Union européenne. Afin d’éviter notamment qu’apres le retrait du Royaume-Uni
de I’Union européenne les OPCVM en question, qui auront désigné une telle société de gestion
d’OPCVM agréée par les autorités britanniques, ne se trouvent en état de liquidation forcée en appli-
cation notamment des dispositions de 1’article 22 de la loi précitée, et dans un souci de protection des
investisseurs de ces OPCVM et pour le bon fonctionnement et la stabilité des marchés financiers au
sens large, I’article 3 prévoit que la CSSF pourra permettre a ces OPCVM, pour une durée maximale
de 21 mois a partir de la date du retrait du Royaume-Uni de 1’Union européenne, de continuer a opérer
avec leur société de gestion agréée par les autorités britanniques.

Article 4

Le départ du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union européenne prévu
pour le 29 mars 2019 aura également des conséquences importantes pour les gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs. Ainsi, les gestionnaires établis au Royaume-Uni de Grande-Bretagne et
d’Irlande du Nord assurant la gestion de FIA établis au Luxembourg et/ou prestant des services au
Luxembourg perdront le bénéfice du passeport européen obtenu conformément a la directive 2011/61/
UE apre¢s le retrait du Royaume-Uni de I’Union européenne.

Dans un souci de protection des investisseurs de ces fonds d’investissement alternatifs et pour le
bon fonctionnement et la stabilité des marchés financiers au sens large, 1’article 4 prévoit que la CSSF
pourra permettre aux gestionnaires établis au Royaume-Uni de continuer a fournir des activités et
services au Luxembourg dans la mesure ou ils les fournissaient au moment du retrait du Royaume-Uni,
pour une durée maximale de 21 mois a partir du retrait du Royaume-Uni de 1I’Union européenne.

Article 5

Dans le méme esprit, I’article 5 du projet de loi confére au Commissariat aux assurances le pouvoir
de dispenser, en cas de retrait désordonné du Royaume-Uni et d’Irlande du Nord de 1’Union euro-
péenne, a partir du retrait du Royaume-Uni de 1’Union européenne et pendant une période limitée, les
entreprises d’assurance ou de réassurance de droit britannique, de I’application des dispositions de
I’article 159 de la loi modifiée du 7 décembre 2015 sur le secteur des assurances, dans le but de pré-
server le bon fonctionnement ou la stabilité des marchés financiers au sens large ou de garantir la
protection des preneurs d’assurance et des bénéficiaires.

Article 6

L’article 6 du projet de loi vise a modifier la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a la défail-
lance des établissements de crédit et de certaines entreprises d’investissement afin de tenir compte des
modifications prévues par les points 1, 2 et 3 de I’article 2 du projet de loi.

Le point 1 de I’article 6 du projet de loi insére une définition de systéme de pays tiers a I’article 1
de la modifiée du 18 décembre 2015 relative a la défaillance des établissements de crédit et de certaines
entreprises d’investissement.

Les modifications des points 2 & 6 ont pour unique objet d’étendre le champ d’application de la
protection accordée par la directive 2014/59/UE du Parlement européen et du Conseil du 15 mai 2014
établissant un cadre pour le redressement et la résolution des ¢tablissements de crédit et des entreprises
d’investissement aux systémes européens aux systémes de pays tiers repris sur le tableau tenu par la
BCL.

Article 7

L’article 7 précise que la future loi entrera en vigueur le 29 mars 2019, date prévisible du retrait du
Royaume-Uni de 1I’Union européenne.
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TEXTES COORDONNES

1. LOI MODIFIEE DU 5 AVRIL 1993
relative au secteur financier

—
—

PARTIE VI :

Dispositions modificatives, abrogatoires et transitoires.

[...]

Art. 67. Dispositions transitoires relatives au retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et
d’Irlande du Nord de I’Union européenne.

(1) En cas de retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union
européenne sans conclusion d’un accord de retrait sur base de D’article 50, paragraphe 2, du
Traité sur I’Union européenne, la CSSF peut prendre les mesures visées aux paragraphes 2 et 3
afin de préserver le bon fonctionnement ou la stabilité des marchés financiers ou de garantir la
protection des déposants et investisseurs.

(2) Par dérogation a I’article 32, la CSSF peut appliquer, pour une durée maximale de 21 mois
a partir de la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de
I’Union européenne, les dispositions de D’article 30 aux établissements de crédit de droit britan-
nique qui exercent des activités bancaires au Luxembourg par voie de libre prestation de services,
par voie d’établissement d’une succursale ou par le recours a un agent lié au moment du retrait
du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de ’Union européenne.

(3) Par dérogation a D’article 32-1, la CSSF peut appliquer, pour une durée maximale de
21 mois a partir de la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord
de I’Union européenne, les dispositions de I’article 30 aux entreprises de droit britannique rele-
vant du secteur financier agréées et soumises a une surveillance fournissant des services ou
exercant des activités visés a I’article 32-1 au Luxembourg par voie de libre prestation de services,
par voie d’établissement d’une succursale ou par le recours a un agent lié au moment du retrait
du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de ’Union européenne.

(4) Les mesures prises par la CSSF en vertu des paragraphes 2 et 3 ne s’appliquent aux contrats
conclus apreés la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de
I’Union européenne que sous condition qu’ils présentent un lien étroit avec des contrats existant
au moment du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union
européenne.

sk

2. LOI MODIFIEE DU 10 NOVEMBRE 2009

relative aux services de paiement

TITRE V :

LE CARACTERE DEFINITIF DU REGLEMENT DANS LES
SYSTEMES DE PAIEMENT ET LES SYSTEMES DE
REGLEMENT DES OPERATIONS SUR TITRES

Art. 2. — Champ d’application.
[...]

(4) Le titre V s’applique aux systémes de paiement et aux systémes de réglement des opérations sur
titres désignés par la Banque centrale du Luxembourg en tant que systéme de paiement ou systéme de
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reglement des opérations sur titres et notifiés a « I’ Autorité européenne des marchés financiers »22 par
les soins du Ministre ayant dans ses attributions la place financicre.

Le titre V s’applique en outre aux systémes de paiement et aux systémes de réglement des opérations
sur titres que la Banque centrale du Luxembourg a notifiés, avant I’entrée en vigueur de la présente
loi, a la Commission européenne conformément a ’article 34-3 de la loi modifiée du 5 avril 1993
relative au secteur financier.

Le titre V ne s’applique pas aux systémes de paiement et aux systémes de réglement des opé-
rations sur titres de pays tiers, sans préjudice des articles 112, paragraphe 3, 113, paragraphe 1%,
alinéa 2, et paragraphe 3, alinéa 4 et 114.

[...]

Article 107. — Définitions.
Aux fins du présent titre on entend par :

1) « systéeme » ... ;
1bis) « systéme de pays tiers » : un accord formel :

— convenu entre trois participants ou davantage, sans compter ’opérateur de ce systéme,
auxquels peuvent s’ajouter un organe de réglement, une contrepartie centrale, une
chambre de compensation ou un participant indirect, et comportant des régles communes
ainsi que des procédures normalisées pour la compensation, qu’elle soit effectuée par
P’intermédiaire d’une contrepartie centrale ou non, ou pour ’exécution des ordres de
transfert entre participants ;

— qui est régi par les lois d’un pays tiers;

— a condition que le systéme soit:

a) soumis a la surveillance d’une autorité de surveillance d’un Etat dont la banque cen-
trale détient une participation dans le capital de la Banque des réglements internatio-
naux; et

b) admis par la Banque centrale du Luxembourg sur le tableau des systémes de paiement
et des systémes de réglement des opérations sur titres de pays tiers sur demande de
Popérateur du systéme ou d’un participant audit systéme établi au Luxembourg ;

2 [...]

Art. 108. — Le champ d’application.

Le présent titre s’applique a tout systéme de paiement et a tout systeme de réglement des opérations
sur titres désignés par la Banque centrale du Luxembourg en tant que systeme de paiement ou systéme
de réglement des opérations sur titres et notifiés a « 1’ Autorité européenne des marchés financiers »307,
par les soins du Ministre ayant dans ses attributions la place financiére.

Le présent titre s’applique en outre aux systémes de paiement et aux systémes de réglement des
opérations sur titres que la Banque centrale du Luxembourg a notifiés, avant I’entrée en vigueur de la
présente loi, a la Commission européenne conformément a 1’article 34-3 de la loi modifiée du 5 avril
1993 relative au secteur financier.

Le présent titre ne s’applique pas aux systémes de paiement et aux systémes de réglement des

opérations sur titres de pays tiers, sans préjudice des articles 112, paragraphe 3, 113, para-
graphe 1% alinéa 2, et paragraphe 3, alinéa 4, et 114.

Art. 110. — Les autorités compétentes.

(1) Le Ministre ayant dans ses attributions la place financiére notifie a 1’ Autorité européenne des
marchés financiers, les systémes de paiement et les systémes de réglement des opérations sur titres
désignés par la Banque centrale du Luxembourg, y compris les opérateurs de ces systémes.

(2) La Banque centrale du Luxembourg désigne les systémes de paiement et les systémes de régle-
ment des opérations sur titres, qui répondent aux exigences du présent titre.

La Banque centrale du Luxembourg tient le tableau officiel des systémes de paiement et des systémes
de reglement des opérations sur titres visés a I’article 108. Le tableau officiel est accessible sur le site
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Internet de la Banque centrale du Luxembourg et est réguliérement mis a jour. Il est publié au Mémorial
au moins a chaque fin d’année.

La Banque centrale du Luxembourg veille au bon fonctionnement des systémes visés a I’article 108
en application de I’article 2, paragraphe (5) de la loi modifiée du 23 décembre 1998 relative au statut
monétaire et a la Banque centrale du Luxembourg.

La Banque centrale du Luxembourg rend compte chaque année dans son rapport annuel de 1’exercice
de la mission qui lui incombe en vertu de I’article 2, paragraphe (5) de la loi modifiée du 23 décembre
1998 relative au statut monétaire et a la Banque centrale du Luxembourg et plus particulieérement, en
vertu du présent titre.

(3) La Banque centrale du Luxembourg admet les syst¢émes de paiement et les systémes de
réglement des opérations sur titres de pays tiers qui répondent aux exigences précisées a I’ar-
ticle 107, point 1bis). La Banque centrale du Luxembourg tient le tableau officiel des systémes
de paiement et des systémes de réglement des opérations sur titres de pays tiers visés a I’ar-
ticle 107, point 1bis). Le tableau est accessible sur le site Internet de la Banque centrale du
Luxembourg et est réguliérement mis a jour. Il est publié au Journal Officiel du Grand-Duché
de Luxembourg au moins a la fin de chaque année.

[...]

Art. 112. — La préservation des droits du titulaire de garanties constituées dans le cadre de
systémes de paiement ou systemes de réglement d’opérations sur titres au sens de
Particle 107, point 1) ou point 1bis) ou dans le cadre d’opérations des banques
centrales des Etats membres ou de la Banque centrale européenne contre les effets
de I’insolvabilité de la partie ayant constitué les garanties.

(1) Aux fins du présent article, garantie signifie tout élément d’actif réalisable, y compris de I’argent
et, sans restriction, une garantie financicre constituée par des especes, des instruments financiers ou
des créances privées, fourni dans le cadre d’un nantissement, d’un accord de pension, d’un transfert
fiduciaire ou d’un accord analogue, ou d’une autre maniére, dans le but de garantir les droits et obli-
gations susceptibles de se présenter dans le cadre d’un systéme au sens de I’article 107, point 1) ou
point 1bis), ou fourni aux banques centrales des Etats membres ou a la Banque centrale européenne.

(2) Les droits d’un opérateur de systéme ou d’un participant sur les garanties constituées en sa faveur
dans le cadre d’un systéme au sens de I’article 107, point 1) ou peint 1bis) ou d’un systéme interopé-
rable et les droits des banques centrales des Etats membres ou de la Banque centrale européenne sur
les garanties constituées en leur faveur dans le cadre d’opérations effectuées en leur qualité de banques
centrales ne sont pas affectés par une procédure d’insolvabilité a I’encontre:

a) du participant (au systéme concerné ou a un systéme interopérable),
b) de I'opérateur d’un systéme interopérable qui n’est pas un participant,

c) de la contrepartie des banques centrales des Etats membres ou de la Banque centrale européenne,
ou

d) du tiers qui a constitué les garanties.

Nonobstant toute disposition contraire prévue par la loi applicable a la procédure d’insolvabilité,
ces garanties peuvent étre réalisées pour satisfaire les droits couverts par ces garanties.

Lorsqu’un opérateur de systéme a fourni une garantic a un autre opérateur de systéme en rapport
avec un systéme interopérable, ses droits a 1’égard de la garantie qu’il a fournie ne sont pas affectés
par les poursuites pour insolvabilité intentées contre I’opérateur de systéme qui les a regues.

(3) Lorsque des titres, y compris des droits sur des titres, sont constitués en garantie au bénéfice de
participants, d’opérateurs de systéme ou de banques centrales des Etats membres ou de la Banque
centrale européenne, comme il est indiqué au paragraphe précédent, et que leur droit (ou celui de tout
mandataire, agent ou tiers agissant pour leur compte) relatif a ces titres est inscrit [également dans un
registre, un compte ou aupres d’un systéme de dépot centralisé situé dans un Etat membre, la détermi-
nation des droits de ces entités en tant que titulaires de la garantie relative a ces titres est régie par la
législation de cet Etat membre.



14

Lorsque des titres, y compris des droits sur des titres, sont constitués en garantie au bénéfice
de participants, d’opérateurs de systéme ou de banques centrales des Etats membres ou de la
Banque centrale européenne, comme il est indiqué au paragraphe 2, et que leur droit, ou celui
de tout mandataire, agent ou tiers agissant pour leur compte, relatif a ces titres est inscrit léga-
lement dans un registre, un compte ou aupreés d’un systéme de dépot centralisé situé dans un
pays tiers dont le systéeme a été admis par la Banque centrale du Luxembourg sur la liste tenue
conformément a Particle 110, paragraphe 3, la détermination des droits de ces entités en tant
que titulaires de la garantie relative a ces titres est régie par la législation de ce pays tiers.

Art. 113. — L’ouverture d’une procédure d’insolvabilité a ’encontre d’un participant a un
systéme de paiement ou a un systéme de réglement des opérations sur titres au sens
de Particle 107, point 1) ou point 1bis).

(1) Lorsqu’une procédure d’insolvabilité est ouverte a I’encontre d’un participant a un systéme visé
a I’article 108, les droits et obligations découlant de sa participation ou liés a cette participation sont
déterminés par la loi luxembourgeoise.

Lorsqu’une procédure d’insolvabilité est ouverte a I’encontre d’un participant luxembourgeois a un
systéme au sens de 1’article 107, point 1) d’un autre Etat membre ou un systéme de pays tiers au
sens de Particle 107, point 1bis), les droits et obligations découlant de sa participation ou liés a cette
participation sont déterminés par la loi applicable audit systéme.

(2) Lorsque, relativement a un participant luxembourgeois a un systéme au sens de 1’article 107,
pomt 1) le Trlbunal est sa1s1 d’ une requete ou prononce un Jugement qui, par apphcatlon de&ehapmceer

wsees%amele_él—parag;apheﬂ&de_emam des tltres II et III de la partle II de la 101 modlﬁee

du 18 décembre 2015 relative a la défaillance des établissements de crédit et de certaines entre-
prises d’investissement, ont pour effet de suspendre les paiements de ce participant, le greffe du
Tribunal notifie immédiatement & la Commission de surveillance du secteur financier et a la Banque
centrale du Luxembourg la requéte ou la décision en question, en précisant I’heure a laquelle elle a été
déposée, respectivement prononcée.

Le greffe du Tribunal notifiera pareillement a la Commission de surveillance du secteur financier
et a la Banque centrale du Luxembourg toute décision ultérieure dont 1’effet serait de mettre fin a la
suspension des paiements du participant, respectivement d’en modifier la base 1égale.

(3) La Banque centrale du Luxembourg veille a son tour a notifier sans délai a I’opérateur du systéme
visé a I’article 108 la requéte ou la décision d’ouverture d’une procédure d’insolvabilité a 1’égard d’un
participant luxembourgeois.

Lorsqu’il s’agit d’un participant luxembourgeois a un systéme d’un autre Etat membre, la Banque
centrale du Luxembourg notifie sans délai la décision a 1’autorité compétente des autres Etats membres
concernés chargée de la surveillance (« oversight ») dudit systéme, au Comité européen du risque
systémique et a 1’ Autorité européenne des marchés financiers, sans préjudice des dispositions de la
partie II de la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a la défaillance des établissements de

crédit et de certaines entreprises d’investissement de lapartie [V-de laloimodifiée-du-S-avril 1993
relative-au-secteur financier

Sans préjudice des dispositions de la partie II de la loi modifiée du 18 décembre 2015 relative

la défaillance des etabhssements de crédit et de certaines entreprlses d’investissement de-la

a a a , la Banque centrale du

Luxembourg est I’autorité competente pour recevoir d’une autorité d’un autre Etat membre ou d’un

pays tiers désignée a cet effet la notification de la décision d’ouverture d’une procédure d’insolvabilité

prise par 1’autorité judiciaire ou administrative compétente de cet Etat membre ou pays tiers a 1’égard
d’un participant a un systéme visé a I’article 108.

Lorsqu’il s’agit d’un participant luxembourgeois 2 un systéme de pays tiers, la Banque
centrale du Luxembourg veille a notifier sans délai a ’opérateur dudit systéme la requéte ou

la décision d’ouverture d’une procédure d’insolvabilité a I’égard d’un participant
luxembourgeois.
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Art. 114. — I’obligation d’information incombant aux institutions luxembourgeoises partici-
pant a des systémes de paiement ou a des systémes de réglement des opérations sur
titres au sens de ’article 107, point 1) ou point 1bis).

Sur demande, toute institution au sens de 1’article 107, point 2) établie au Luxembourg indique a
une personne y ayant un intérét légitime les systemes de paiement et les systémes de réglement des
opérations sur titres auxquels cette institution participe et lui fournit des informations sur les principales
régles auxquelles est assujetti le fonctionnement de ces systémes.

TITRE VI :

DISPOSITIONS TRANSITOIRES, MODIFICATIVES,
ABROGATOIRES ET FINALES

[...]

Art. 116. — Dispositions transitoires.

[..]

(7) Les mesures de sécurité visées aux articles 81-1, 81-2, 81-3 et 105-3 s’appliquent a partir de
dix-huit mois apres 1’entrée en vigueur des normes techniques de réglementation visées a I’article 98
de la directive (UE) 2015/2366.

(8) La période transitoire jusqu’a I’application des mesures de sécurité visées aux articles 81-1, 81-2,
81-3 et 105-3 ne peut servir de prétexte aux prestataires de services de paiement gestionnaires de
comptes pour bloquer ou entraver 1’utilisation de services d’initiation de paiement ou de services
d’information sur les comptes pour les comptes dont ils sont gestionnaires.

(9) En cas de retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union
européenne sans conclusion d’un accord de retrait sur base de P’article 50, paragraphe 2, du
Traité sur I’Union européenne, la CSSF peut prendre les mesures visées aux alinéas 2 et 3 afin
de préserver le bon fonctionnement ou la stabilité des marchés financiers ou de garantir la pro-
tection des utilisateurs de services de paiement ou des détenteurs de monnaie électronique.

Par dérogation a I’article 22, la CSSF peut appliquer, pour une durée maximale de 21 mois a
partir de la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union
curopéenne, les dispositions de ’article 21 aux établissements de paiement de droit britannique
qui fournissent des services de paiement au Luxembourg par voie de libre prestation de services,
par voie d’établissement d’une succursale ou par le recours a un agent au moment du retrait du
Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union européenne.

Par dérogation a D’article 24-16, la CSSF peut appliquer, pour une durée maximale de 21 mois
a partir de la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de
I’Union européenne, les dispositions de I’article 24-15 aux établissements de monnaie électronique
de droit britannique qui exercent I’activité d’émission de monnaie électronique ou fournissent
des services de paiement au Luxembourg par voie de libre prestation de services ou par voie
d’établissement d’une succursale, ou qui ont recours a un agent ou a un intermédiaire confor-
mément a la présente loi, au moment du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Ir-
lande du Nord de I’Union européenne.

Les mesures prises par la CSSF en vertu des alinéas 2 et 3 ne s’appliquent aux contrats conclus
apres la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union
curopéenne que sous condition qu’ils présentent un lien étroit avec des contrats existant au
moment du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union
européenne.
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3. LOI MODIFIEE DU 17 DECEMBRE 2010
concernant les organismes de placement collectif

[...]

Art. 186-4.
[..]

Art. 186-5. En cas de retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de
I’Union européenne sans conclusion d’un accord de retrait sur base de ’article 50, paragraphe 2,
du Traité sur I’Union européenne, la CSSF peut prendre les mesures visées a alinéa 2 afin de
préserver le bon fonctionnement ou la stabilité des marchés financiers ou de garantir la protection
des porteurs de parts ou actions ou des investisseurs.

La CSSF peut continuer a appliquer, pour une durée maximale de 21 mois a partir de la date
du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union européenne,
les dispositions de D’article 119 aux sociétés de gestion d’OPCVM agréées conformément a la
directive 2009/65/CE par les autorités britanniques et désignées comme sociétés de gestion
d’OPCVM établis au Luxembourg qui, au moment du retrait du Royaume-Uni de Grande-
Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union européenne, exercent au Luxembourg les activités
visées a ’article 101, paragraphe 2 ou 3, par voie de libre prestation de services ou par voie
d’établissement d’une succursale.

[’alinéa 2 ne s’applique aux contrats conclus aprés la date du retrait du Royaume-Uni de
Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union européenne que sous condition qu’ils pré-
sentent un lien étroit avec des contrats existant au moment du retrait du Royaume-Uni de
Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de ’Union européenne.

k

4. LOI MODIFIEE DU 17 JUILLET 2013
relative aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs

[..]

Art. 58. Dispositions transitoires

[..]

Art. 58-1. Dispositions transitoires relatives au retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne
et d’Irlande du Nord de I’Union européenne.

En cas de retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union euro-
péenne sans conclusion d’un accord de retrait sur base de D’article 50, paragraphe 2, du Traité
sur I’Union européenne, la CSSF peut prendre les mesures visées a alinéa 2 afin de préserver le
bon fonctionnement ou la stabilité des marchés financiers ou de garantir la protection des por-
teurs de parts ou actions ou des investisseurs.

Par dérogation au chapitre 7, la CSSF peut permettre, pour une durée maximale de 21 mois
a partir de la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de
I’Union européenne, aux gestionnaires agréés conformément a la directive 2011/61/UE au moment
du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union européenne
par les autorités britanniques et désignés comme gestionnaires de FIA établis au Luxembourg
de continuer a exercer les activités visées a I’article 5, paragraphe 2 ou 4, au Luxembourg, par
voie de libre prestation de services ou par voie d’établissement d’une succursale.

Les mesures prises par la CSSF en vertu de I’alinéa 2 ne s’appliquent aux contrats conclus
aprés la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union
curopéenne que sous condition qu’ils présentent un lien étroit avec des contrats existant au
moment du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union
européenne.
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5. LA MODIFIEE LOI DU 7 DECEMBRE 2015
sur le secteur des assurances
Art. 321. Mesures transitoires concernant les entreprises d’assurance ou de réassurance

luxembourgeoises ne respectant pas les exigences de solvabilité au 31 décembre 2015
applicables au niveau du groupe

[...]

Art. 321-1. Mesures transitoires concernant le retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne
et d’Irlande du Nord de I’Union européenne.

En cas de retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union euro-
péenne sans conclusion d’un accord de retrait sur base de I’article 50, paragraphe 2, du Traité
sur I’Union européenne, le CAA peut prendre les mesures visées a I’alinéa 2 afin de préserver le
bon fonctionnement ou la stabilité des marchés financiers ou de garantir la protection des pre-
neurs d’assurance et des bénéficiaires.

Sans préjudice pour les entreprises concernées de se prévaloir de ’application de ’article 159,
paragraphe 1%, alinéa 2, le CAA peut décider de dispenser, pour une durée maximale de 21 mois
a partir de la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de
I’Union européenne, de I’agrément visé a ’article 159, paragraphe 1%, alinéa 1<, et de I’applica-
tion des dispositions de ’article 159, paragraphes 2 a 8, les entreprises d’assurance ou de réas-
surance de droit britannique pour I’exécution des contrats d’assurance ou de réassurance conclus
par voie de libre prestation de services ou par voie d’établissement de succursales et en cours au
moment du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union
européenne.

Les décisions prises par le CAA en vertu de I’alinéa 2 ne s’appliquent aux contrats conclus ou
renouvelés aprés la date du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord
de I’Union européenne que sous condition qu’ils présentent un lien étroit avec des contrats exis-
tant au moment du retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union
européenne.

[..]

sk

6. LOI MODIFIEE DU 18 DECEMBRE 2015

relative a la défaillance des établissements de crédit et
de certaines entreprises d’investissement

Art. 1¢%, Définitions

[...]
108. « systéme de garantie des dépdts » : un systeme de garantie des dépots instauré et officiellement
reconnu par un Etat membre en vertu de ’article 4 de la directive 2014/49/UE ;

108bis. « systéme de pays tiers » : un systéme de pays tiers au sens de P’article 107, point 1bis),
de la loi modifiée du 10 novembre 2009 relative aux services de paiement ;

109. « systéme de protection institutionnel » : un arrangement qui satisfait aux exigences de ’ar-
ticle 113, paragraphe 7, du réglement (UE) n°® 575/2013 ;

[...]
Art. 45. Champ d’application de ’instrument de renflouement interne

[..]

(2) Le conseil de résolution n’exerce pas les pouvoirs de dépréciation ou de conversion a 1’égard

des engagements suivants quelle que soit la loi applicable a ces derniers :

1. les dépots garantis ;

2. les engagements garantis y compris les obligations garanties et les engagements sous forme d’ins-
truments financiers utilisés a des fins de couverture, qui font partie intégrante du panier de couverture
et qui, offrent une garantie similaire a celle des obligations garanties ;
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3. tout engagement qui résulte de la détention par I’établissement ou 1’entité visée a 1’article 2, para-
graphe 19, point 2., 3. ou 4., d’actifs ou de liquidités de clients, y compris les actifs ou les liquidités
de clients déposés par un OPCVM au sens de I’article ler, paragraphe 2 de la directive 2009/65/
CE, ou un FIA au sens de I’article 4, paragraphe ler, lettre a) de la directive 2011/61/UE du
Parlement européen et du Conseil du 8 juin 2011 sur les gestionnaires de fonds d’investissement
alternatifs et modifiant les directives 2003/41/CE et 2009/65/CE ainsi que les réglements (CE)
n° 1060/2009 et (UE) n°® 1095/2010 ;

4. tout engagement qui résulte d’une relation de fiducie entre 1’établissement ou ’entité visée a 1’ar-
ticle 2, point 2., 3. ou 4., en tant que fiduciaire, et un bénéficiaire ;

5. les engagements envers des établissements, a I’exclusion des entités faisant partie du méme groupe,
qui ont une échéance initiale de moins de sept jours ;

6. les engagements qui ont une échéance résiduelle de moins de sept jours, envers les systémes ou les
exploitants de systémes désignés conformément a la directive 98/26/CE ou les systémes de pays
tiers ou leurs participants et résultant de la participation dans un-tel-systéme de tels systéemes ;

[...]
Art. 67. Pouvoir de suspendre certaines obligations
[...]

(4) La suspension décidée en vertu du paragraphe ler ne s’applique pas :
1. aux dépots éligibles ;

2. aux obligations de paiement et de livraison envers les systemes ou les exploitants de systémes dési-
gnés aux fins de la directive 98/26/CE ou les systémes de pays tiers ou exploitants de systémes
de pays tiers, aux contreparties centrales et aux banques centrales ;

[-..]
Art. 68. Pouvoir de restreindre I’exécution des siiretés
[...]

(2) Le conseil de résolution n’exerce pas le pouvoir visé au paragraphe 1¢ a 1’égard d’une sireté
détenue par des systémes ou opérateurs de systémes désignés aux fins de la directive 98/26/CE ou des
systémes de pays tiers ou opérateurs de systémes de pays tiers, des contreparties centrales et des
banques centrales sur des actifs gagés ou fournis a titre de marge ou de garantie par I’établissement
soumis a une procédure de résolution.

[...]
Art. 69. Pouvoir de suspendre temporairement les droits de résiliation
[...]

(3) Aucune suspension décidée en vertu du paragraphe 1°" ou 2 ne s’applique aux systémes ou
opérateurs de systémes désignés aux fins de la directive 98/26/CE ou aux systémes de pays tiers ou
opérateurs de systémes de pays tiers, aux contreparties centrales ou aux banques centrales.

[...]

Art. 80. Protection relative aux systémes de négociation, de compensation et de réglement en
cas de transferts partiels

(1) L’application d’un instrument de résolution n’affecte pas le fonctionnement et les régles des
systémes couverts par la directive 98/26/CE ou des systémes de pays tiers, lorsque le conseil de
résolution :

1. transfére une partie, mais non la totalité, des actifs, droits ou engagements d’un établissement soumis
a une procédure de résolution a une autre entité ; ou

2. exerce les pouvoirs prévus par I’article 62 pour annuler ou modifier les termes d’un contrat auquel
est partie I’établissement soumis a une procédure de résolution ou pour lui substituer une entité
réceptrice en tant que partie au contrat.

[...]
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FICHE D’EVALUATION D’IMPACT

Intitulé du projet :

Ministére initiateur :
Auteur(s) :
Téléphone :
Courriel :

Objectif(s) du projet :

Date :

Projet de loi relative a des mesures a prendre en relation avec le secteur
financier en cas de retrait du Royaume-Uni de Grande-Bretagne et
d’Irlande du Nord de I’Union européenne et modifiant :

1° la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier ;

2°]a loi modifiée du 10 novembre 2009 relative aux services de
paiement ;

3°1la loi modifiée du 17 décembre 2010 concernant les organismes de
placement collectif ;

4° 1a loi modifiée du 12 juillet 2013 relative aux gestionnaires de fonds
d’investissement alternatifs ;

5° la loi modifiée du 7 décembre 2015 sur le secteur des assurances ; et

6°1a loi modifiée du 18 décembre 2015 relative a la défaillance des
établissements de crédit et de certaines entreprises d’investissement

Ministére des Finances

Personnes de contact: Isabelle Goubin et Vincent Thurmes
247-82686/247-82640
isabelle.goubin@fi.etat.lu/vincent.thurmes@fi.etat.lu

Le projet de loi vise a conférer a la Commission de Surveillance du
Secteur Financier (« CSSF ») et au Commissariat aux assurances
(« CAA ») le pouvoir de prendre des mesures temporaires en relation
avec le secteur financier en cas de retrait du Royaume-Uni de Grande-
Bretagne et d’Irlande du Nord de I’Union européenne en date du
29 mars 2019 sans conclusion d’un accord de retrait sur base de I’ar-
ticle 50, paragraphe 2, du Traité sur I’Union européenne. Le projet de
loi modifie les principaux textes de la législation « services financiers »
afin d’y inscrire des dispositions transitoires spécifiques au Brexit. Il
procéde par ailleurs a un certain nombre d’ajustements ayant trait aux
systémes de paiement et de réglement des opérations sur titres de pays
tiers.

Autre(s) Ministére(s)/Organisme(s)/Commune(s)impliqué(e)(s) :
Commission de Surveillance du Secteur Financier et Commissariat aux Assurances

16/01/2019

Mieux légiférer

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

Si oui, laquelle/lesquelles : Banque centrale du Luxembourg (sur
le volet ayant trait aux systémes de paiement et de réglement des
opérations sur titres de pays tiers).

Remarques/Observations :

2. Destinataires du projet :

— Entreprises/Professions libérales : Oui Non O

— Citoyens :
— Administrations :

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

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

Remarques/Observations :

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

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

Remarques/Observations :

. Le projet a-t-il saisi 1’opportunité pour supprimer ou simplifier

des régimes d’autorisation et de déclaration existants, ou pour
améliorer la qualité des procédures ? Oui 0  Non ¥

Remarques/Observations :

. Le projet contient-il une charge administrative?

pour le(s) destinataire(s) ? (un cotlit imposé pour satisfaire a une

obligation d’information émanant du projet ?) Oui 0  Non ¥
Si oui, quel est le cot administratif® approximatif total ?

(nombre de destinataires x cott administratif par destinataire)

. a) Le projet prend-il recours a un échange de données

interadministratif (national ou international) plutdt que de
demander I’information au destinataire ? Ouid Non[O N.a. X

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

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

. Le projet prévoit-il :

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

— des délais de réponse a respecter par 1’administration ? Ouildl Non[O N.a.

— le principe que I’administration ne pourra demander des
informations supplémentaires qu’une seule fois ? Ouill NonO Na. X

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

procédures (p.ex. prévues le cas échéant par un autre texte) ? Ouildl Non[O N.a.
Si oui, laquelle :

En cas de transposition de directives communautaires,
le principe « la directive, rien que la directive » est-il respecté ? Ouidl Non[O N.a.

Sinon, pourquoi ?

N.a. : non applicable.

I1s’agit d’obligations et de formalités administratives imposées aux entreprises et aux citoyens, liées a I’exécution, I’application
ou la mise en oeuvre d’une loi, d’un réglement grand-ducal, d’une application administrative, d’un réglement ministériel,
d’une circulaire, d’une directive, d’un réeglement UE ou d’un accord international prévoyant un droit, une interdiction ou une
obligation.

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

Loi modifiée du 2 aotit 2002 relative a la protection des personnes a 1’égard du traitement des données a caractere personnel
(www.cnpd.lu)
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11. Le projet contribue-t-il en général a une :
a) simplification administrative, et/ou a une Oui 0 Non
b) amélioration de la qualité réglementaire ? Oui 0  Non
Remarques/Observations :

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

13. Y a-t-il une nécessité d’adapter un systéme informatique aupres
de I’Etat (e-Government ou application back-office) ? Oui 0 Non X

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

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

Si oui, lequel ?
Remarques/Observations :

Egalité des chances

15. Le projet est-il :
— principalement centré sur 1’égalité des femmes et des hommes ? Oui 0 ~ Non
— positif en matiere d’égalité des femmes et des hommes ? Oui 0 Non X
Si oui, expliquez de quelle maniére :
— neutre en matiére d’égalité¢ des femmes et des hommes ? Oui Non O

Si oui, expliquez pourquoi : Il ne fait pas de distinction entre
hommes et femmes.

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

16. Y a-t-il un impact financier différent sur les femmes
et les hommes ? Oui 0  Non N.a. O

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

17. Le projet introduit-il une exigence relative a la liberté
d’établissement soumise a évaluation® ? Ouild NonO N.a.

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

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

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

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

www.eco.public.lu/attributions/dg2/d consommation/d march int rieur/Services/index.html

*

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

6 Article 16, paragraphe 1, troisieme alinéa et paragraphe 3, premiere phrase de la directive « services » (cf. Note explicative,
p.10-11)
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FICHE FINANCIERE

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



Impression: CTIE — Division Imprimés et Fournitures de bureau



