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LOI MODIFIÉE DU 12 JUILLET 2013 RELATIVE AUX 

GESTIONNAIRES DE FONDS D’INVESTISSEMENT ALTERNATIFS 

(version consolidée au 12 juin 2018 ) 

 GEÄNDERTES GESETZ VOM 12. JULI 2013 ÜBER DIE 

VERWALTER ALTERNATIVER INVESTMENTFONDS 

(konsolidierte Fassung vom 12. Juni 2018) 

Chapitre 1
er

. – Dispositions générales  1. Kapitel – Allgemeine Bestimmungen 

Art. 1
er

.  Art. 1 

Définitions  Definitionen 

Aux fins de la présente loi, on entend par :  Für die Zwecke dieses Gesetzes gelten folgende Definitionen: 

(1) « ABE » : l’Autorité bancaire européenne instituée par le 
règlement (UE) n° 1093/2010 du Parlement européen et 
du Conseil ; 

 (1) „EBA“: die Europäische Bankenaufsichtsbehörde, errich-
tet durch die Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 des 
Europäischen Parlaments und des Rats; 

(2) « AEMF » : l’Autorité européenne des marchés 
financiers, instituée par le règlement (UE) n° 1095/2010 
du Parlement européen et du Conseil ; 

 (2) „ESMA“: die Europäische Wertpapier- und Markt-
aufsichtsbehörde, errichtet durch die Verordnung (EU) 
Nr. 1095/2010 des Europäischen Parlaments und des 
Rats; 

(3) « autorités compétentes » : les autorités nationales des 
États membres habilitées, en vertu d’une loi ou d’une 
réglementation, à surveiller les gestionnaires. Au 
Luxembourg, la CSSF est l’autorité compétente pour la 
surveillance des gestionnaires relevant de la présente 
loi ; 

 (3) „zuständige Behörden“: die nationalen Behörden der 
Mitgliedstaaten, die aufgrund von Rechts- oder 
Verwaltungsvorschriften zur Beaufsichtigung der AIFM 
befugt sind. In Luxemburg ist die CSSF die zuständige 
Behörde für die Beaufsichtigung der unter dieses Gesetz 
fallenden AIFM; 

(4) « autorités de surveillance » en référence à des 
gestionnaires établis dans un pays tiers: les autorités 
nationales d’un pays tiers habilitées, en vertu d’une loi 
ou d’une réglementation, à surveiller les gestionnaires ; 

 (4) „Aufsichtsbehörden“ in Bezug auf Nicht-EU-AIFM: die 
nationalen Behörden eines Drittlands, die aufgrund von 
Rechts- oder Verwaltungsvorschriften zur Beaufsich-
tigung von AIFM befugt sind; 

(5) « autorités compétentes d’un FIA de l’Union 
européenne » : les autorités nationales d’un État 
membre habilitées, en vertu d’une loi ou d’une 
réglementation, à surveiller les FIA. La CSSF est l’autorité 
compétente pour la surveillance des FIA établis au 
Luxembourg ; 

 (5) „zuständige Behörden eines EU-AIF“: die nationalen 
Behörden eines Mitgliedstaats, die aufgrund von Rechts- 
oder Verwaltungsvorschriften zur Beaufsichtigung von 
AIF befugt sind. Die CSSF ist die zuständige Behörde für 
in Luxemburg niedergelassene AIF; 

(6) « autorités de surveillance » en référence à des FIA de 
pays tiers : les autorités nationales d’un pays tiers 
habilitées, en vertu d’une loi ou d’une réglementation, à 
surveiller les FIA ; 

 (6) „Aufsichtsbehörden“ in Bezug auf Nicht-EU-AIF: die 
nationalen Behörden eines Drittlands, die aufgrund von 
Rechts- oder Verwaltungsvorschriften zur Beaufsich-
tigung von AIF befugt sind; 

(7) « autorités compétentes » en référence à un 
dépositaire : 

 (7) „zuständige Behörden“ in Bezug auf eine Verwahrstelle: 

a) si le dépositaire est un établissement de crédit 
agréé au titre de la directive 2006/48/CE, les 
autorités compétentes telles que définies dans son 
article 4, point 4) ; 

 a) die zuständigen Behörden im Sinne des Artikels 4 
Nummer 4) der Richtlinie 2006/48/EG, wenn die 
Verwahrstelle ein nach jener Richtlinie zugelassenes 
Kreditinstitut ist; 

b) si le dépositaire est une entreprise d’investissement 
agréée au titre de la directive 2004/39/CE, les 
autorités compétentes telles que définies dans son 
article 4, paragraphe (1), point 22) ; 

 b) die zuständigen Behörden im Sinne des Artikels 4 
Absatz (1) Nummer 22) der Richtlinie 2004/39/EG, 
wenn die Verwahrstelle eine nach jener Richtlinie 
zugelassene Wertpapierfirma ist; 

c) si le dépositaire relève d’une catégorie 
d’établissement visée à l’article 21, paragraphe (3), 
premier alinéa, point c), de la directive 2011/61/UE, 
les autorités nationales de son État membre 
d’origine habilitées, en vertu d’une loi ou d’une 
réglementation, à surveiller ces catégories 

 c) die nationalen Behörden des Herkunftsmit-
gliedstaats der Verwahrstelle, die aufgrund von 
Rechts- oder Verwaltungsvorschriften zur Beauf-
sichtigung von Kategorien von Einrichtungen im 
Sinne von Artikel 21 Absatz (3) Unterabsatz 1 
Buchstabe c) der Richtlinie 2011/61/EU befugt sind, 
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d’établissement ; wenn die Verwahrstelle zu einer in jener Vorschrift 
genannten Kategorie von Einrichtungen gehört; 

d) si le dépositaire est une entité visée à l’article 21, 
paragraphe (3), troisième alinéa de la directive 
2011/61/UE, les autorités nationales de l’État 
membre dans lequel ladite entité a son siège 
statutaire et qui sont habilitées, en vertu d’une loi 
ou d’une réglementation, à surveiller cette entité 
ou l’organe officiel compétent pour enregistrer ou 
surveiller cette entité conformément aux règles de 
conduite professionnelles qui lui sont applicables ; 

 d) die nationalen Behörden des Mitgliedstaats, in dem 
ein Unternehmen im Sinne von Artikel 21 Absatz (3) 
Unterabsatz 3 der Richtlinie 2011/61/EU seinen 
satzungsmäßigen Sitz hat, wenn die Verwahrstelle 
ein in jener Vorschrift genanntes Unternehmen ist, 
und die aufgrund von Rechts- oder Verwaltungs-
vorschriften zur Beaufsichtigung eines solchen 
Unternehmens befugt sind, oder die amtliche 
Stelle, die für die Registrierung oder Beauf-
sichtigung eines solchen Unternehmens gemäß den 
für dieses geltenden berufsständischen Regeln 
zuständig ist; 

e) si le dépositaire est désigné comme dépositaire 
d’un FIA de pays tiers conformément à l’article 21, 
paragraphe (5), point b), de la directive 
2011/61/UE, et ne relève pas du champ 
d’application des points a) à d) du présent point, les 
autorités nationales concernées du pays tiers où le 
dépositaire a son siège statutaire ; 

 e) die betreffenden nationalen Behörden des 
Drittlands, in dem die Verwahrstelle ihren 
satzungsmäßigen Sitz hat, wenn die Verwahrstelle 
gemäß Artikel 21 Absatz (5) Buchstabe b) der 
Richtlinie 2011/61/EU als Verwahrstelle für einen 
Nicht-EU-AIF benannt wird und nicht unter die 
Ziffern a) bis d) dieses Punktes fällt. 

(8) « capital initial » : les fonds visés à l’article 57, premier 
alinéa, points a) et b) de la directive 2006/48/CE ; 

 (8) „Anfangskapital“: Mittel im Sinne von Artikel 57 Absatz 1 
Buchstaben a) und b) der Richtlinie 2006/48/EG; 

(9) « commercialisation » : une offre ou un placement, 
direct ou indirect, à l’initiative du gestionnaire ou pour 
son compte, de parts ou d’actions d’un FIA qu’il gère, à 
destination d’investisseurs domiciliés ou ayant leur siège 
statutaire dans l’Union européenne ; 

 (9) „Vertrieb“: das direkte oder indirekte, auf Initiative des 
AIFM oder in dessen Auftrag erfolgende Anbieten oder 
Platzieren von Anteilen oder Aktien an einem vom AIFM 
verwalteten AIF an Anleger oder bei Anlegern mit 
Wohnsitz oder Sitz in der Europäischen Union; 

(10) « contrôle » : le contrôle tel que défini à l’article 1
er

 de la 
directive 83/349/CEE ; 

 (10) „Kontrolle“:  die Kontrolle gemäß der Definition des 
Artikels 1 der Richtlinie 83/349/EWG; 

(11) « courtier principal » : un établissement de crédit, une 
entreprise d’investissement réglementée ou une autre 
entité soumise à une réglementation prudentielle et à 
une surveillance continue, offrant des services aux 
investisseurs professionnels essentiellement pour 
financer ou exécuter des transactions sur des 
instruments financiers à titre de contrepartie et qui peut 
également fournir d’autres services tels que la 
compensation et le règlement de transactions, des 
services de conservation, le prêt de titres, les services 
techniques et le soutien opérationnel sur mesure ; 

 (11) „Primebroker“: ein Kreditinstitut, eine regulierte 
Wertpapierfirma oder ein anderer Rechtsträger, der 
einer Regulierungsaufsicht und ständigen Überwachung 
unterliegt und professionellen Anlegern Dienstlei-
stungen anbietet, in erster Linie, um als Gegenpartei 
Geschäfte mit Finanzinstrumenten zu finanzieren oder 
durchzuführen, und die möglicherweise auch andere 
Dienstleistungen wie Clearing und Abwicklung von 
Geschäften, Verwahrungsdienstleistungen, Wertpapier-
leihe und individuell angepasste Technologien und 
Einrichtungen zur betrieblichen Unterstützung anbietet; 

(12) « CERS » : le Comité européen du risque systémique, 
institué par le règlement (UE) n° 1092/2010 du 
Parlement européen et du Conseil ; 

 (12) „EASR“: der Europäische Ausschuss für Systemrisiken, 
errichtet durch die Verordnung (EU) Nr. 1092/2010 des 
Europäischen Parlaments und des Rates; 

(13) « CSSF » : la Commission de Surveillance du Secteur 
Financier ; 

 (13) „CSSF“: die Commission de Surveillance du Secteur 
Financier; 

(14) « directive 77/91/CEE » : la directive 77/91/CEE du 
Conseil du 13 décembre 1976 tendant à coordonner, 
pour les rendre équivalentes, les garanties qui sont 
exigées dans les États membres des sociétés au sens de 
l’article 58, alinéa 2, du traité, en vue de la protection 
des intérêts tant des associés que des tiers, en ce qui 
concerne la constitution de la société anonyme ainsi que 
le maintien et les modifications de son capital ; 

 (14) „Richtlinie 77/91/EWG“: die Richtlinie 77/91/EWG des 
Rates vom 13. Dezember 1976 zur Koordinierung der 
Schutzbestimmungen, die in den Mitgliedstaaten den 
Gesellschaften im Sinne des Artikels 58 Absatz 2 des 
Vertrages im Interesse der Gesellschafter sowie Dritter 
für die Gründung der Aktiengesellschaft sowie für die 
Erhaltung und Änderung ihres Kapitals vorgeschrieben 
sind, um diese Bestimmungen gleichwertig zu gestalten; 
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(15) « directive 83/349/CEE » : la directive 83/349/CEE du 
Conseil du 13 juin 1983 fondée sur l’article 54, 
paragraphe 3 sous g) du traité concernant les comptes 
consolidés, telle que modifiée ; 

 (15) „Richtlinie 83/349/EWG“: die geänderte Richtlinie 
83/349/EWG des Rates vom 13. Juni 1983 aufgrund von 
Artikel 54 Absatz 3 Buchstabe g) des Vertrages über den 
konsolidierten Abschluss; 

(16) « directive 95/46/CE » : la directive 95/46/CE du 
Parlement européen et du Conseil du 24 octobre 1995 
relative à la protection des personnes physiques à 
l’égard du traitement des données à caractère personnel 
et à la libre circulation de ces données ; 

 (16) „Richtlinie 95/46/EG“: die Richtlinie 95/46/EG des 
Europäischen Parlaments und des Rates vom 24. 
Oktober 1995 zum Schutz natürlicher Personen bei der 
Verarbeitung personenbezogener Daten und zum freien 
Datenverkehr; 

(17) « directive 97/9/CE » : la directive 97/9/CE du Parlement 
européen et du Conseil du 3 mars 1997 relative aux 
systèmes d’indemnisation des investisseurs ; 

 (17) „Richtlinie 97/9/EG“: die Richtlinie 97/9/EG des 
Europäischen Parlaments und des Rates vom 3. März 
1997 über Systeme für die Entschädigung der Anleger; 

(18) « directive 98/26/CE » : la directive 98/26/CE du 
Parlement européen et du Conseil du 19 mai 1998 
concernant le caractère définitif du règlement dans les 
systèmes de paiement et de règlement des opérations 
sur titres ; 

 (18) „Richtlinie 98/26/EG“: die Richtlinie 98/26/EG des 
Europäischen Parlaments und des Rates vom 19. Mai 
1998 über die Wirksamkeit von Abrechnungen in 
Zahlungs- sowie Wertpapierliefer- und –abrechnungs-
systemen; 

(19) « directive 2002/14/CE » : la directive 2002/14/CE du 
Parlement européen et du Conseil du 11 mars 2002 
établissant un cadre général relatif à l’information et la 
consultation des travailleurs dans la Communauté 
européenne ; 

 (19) „Richtlinie 2002/14/EG“: die Richtlinie 2002/14/EG des 
Europäischen Parlaments und des Rates vom 11. März 
2002 zur Festlegung eines allgemeinen Rahmens für die 
Unterrichtung und Anhörung der Arbeitnehmer in der 
Europäischen Gemeinschaft; 

(20) « directive 2003/41/CE » : la directive 2003/41/CE du 3 
juin 2003 du Parlement européen et du Conseil 
concernant les activités et la surveillance des institutions 
de retraite professionnelle ; 

 (20) „Richtlinie 2003/41/EG“: die Richtlinie 2003/41/EG des 
Europäischen Parlaments und des Rates vom 3. Juni 
2003 über die Tätigkeiten und die Beaufsichtigung von 
Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung; 

(21) « directive 2003/71/CE » : la directive 2003/71/CE du 
Parlement européen et du Conseil du 4 novembre 2003 
concernant le prospectus à publier en cas d’offre au 
public de valeurs mobilières ou en vue de l’admission de 
valeurs mobilières à la négociation, et modifiant la 
directive 2001/34/CE ; 

 (21) „Richtlinie 2003/71/EG“: die Richtlinie 2003/71/EG des 
Europäischen Parlaments und des Rates vom 4. 
November 2003 betreffend den Prospekt, der beim 
öffentlichen Angebot von Wertpapieren oder bei deren 
Zulassung zum Handel zu veröffentlichen ist, und zur 
Änderung der Richtlinie 2001/34/EG; 

(22) « directive 2004/25/CE » : la directive 2004/25/CE du 
Parlement européen et du Conseil du 21 avril 2004 
concernant les offres publiques d’acquisition ; 

 (22) „Richtlinie 2004/25/EG“: die Richtlinie 2004/25/EG des 
Europäischen Parlaments und des Rates vom 21. April 
2004 betreffend Übernahmeangebote; 

(23) « directive 2004/39/CE » : la directive 2004/39/CE du 
Parlement européen et du Conseil du 21 avril 2004 
concernant les marchés d’instruments financiers ; 

 (23) „Richtlinie 2004/39/EG“: die Richtlinie 2004/39/EG des 
Europäischen Parlaments und des Rates vom 21. April 
2004 über Märkte für Finanzinstrumente; 

(24) « directive 2004/109/CE » : la directive 2004/109/CE du 
Parlement européen et du Conseil du 15 décembre 2004 
sur l’harmonisation des obligations de transparence 
concernant l’information sur les émetteurs dont les 
valeurs mobilières sont admises à la négociation sur un 
marché réglementé et modifiant la directive 
2001/34/CE ; 

 (24) „Richtlinie 2004/109/EG“: die Richtlinie 2004/109/EG 
des Europäischen Parlaments und des Rates vom 
15. Dezember 2004 zur Harmonisierung der 
Transparenzanforderungen in Bezug auf Informationen 
über Emittenten, deren Wertpapiere zum Handel auf 
einem geregelten Markt zugelassen sind, und zur 
Änderung der Richtlinie 2001/34/EG; 

(25) « directive 2006/48/CE » : la directive 2006/48/CE du 
Parlement européen et du Conseil du 14 juin 2006 
concernant l’accès à l’activité des établissements de 
crédit et son exercice ; 

 (25) „Richtlinie 2006/48/EG“: die Richtlinie 2006/48/EG des 
Europäischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 
2006 über die Aufnahme und Ausübung der Tätigkeit der 
Kreditinstitute; 

(26) « directive 2006/49/CE » : la directive 2006/49/CE du 
Parlement européen et du Conseil du 14 juin 2006 sur 
l’adéquation des fonds propres des entreprises 
d’investissement et des établissements de crédit ; 

 (26) „Richtlinie 2006/49/EG“: die Richtlinie 2006/49/EG des 
Europäischen Parlaments und des Rates vom 14. Juni 
2006 über die angemessene Eigenkapitalausstattung von 
Wertpapierfirmen und Kreditinstituten; 
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(27) « directive 2006/73/CE » : la directive 2006/73/CE de la 
Commission du 10 août 2006 portant mesures 
d’exécution de la directive 2004/39/CE du Parlement 
européen et du Conseil en ce qui concerne les exigences 
organisationnelles et les conditions d’exercice 
applicables aux entreprises d’investissement et la 
définition de certains termes aux fins de ladite directive ; 

 (27) „Richtlinie 2006/73/EG“: die Richtlinie 2006/73/EG der 
Kommission vom 10. August 2006 zur Durchführung der 
Richtlinie 2004/39/EG des Europäischen Parlaments und 
des Rates in Bezug auf die organisatorischen 
Anforderungen an Wertpapierfirmen und die 
Bedingungen für die Ausübung ihrer Tätigkeit sowie in 
Bezug auf die Definition bestimmter Begriffe für die 
Zwecke der genannten Richtlinie; 

(28) « directive 2009/65/CE » : la directive 2009/65/CE du 
Parlement européen et du Conseil du 13 juillet 2009 
portant coordination des dispositions législatives, 
réglementaires et administratives concernant certains 
organismes de placement collectif en valeurs mobilières 
(OPCVM) ; 

 (28) „Richtlinie 2009/65/EG“: die Richtlinie 2009/65/EG des 
Europäischen Parlaments und des Rates vom 13. Juli 
2009 zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungs-
vorschriften betreffend bestimmte Organismen für 
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW); 

(29) « directive 2011/61/UE » : 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 règlements (CE) n° 1060/2009 et (UE) n° 
1095/2010 ; 

 (29) „Richtlinie 2011/61/EU“: die Richtlinie 2011/61/EU des 
Europäischen Parlaments und des Rates vom 8. Juni 
2011 über die Verwalter alternativer Investmentfonds 
und zur Änderung der Richtlinien 2003/41/EG und 
2009/65/EG und der Verordnungen (EG) Nr. 1060/2009 
und (EU) Nr. 1095/2010; 

(30) « effet de levier » : toute méthode par laquelle le 
gestionnaire accroît l’exposition d’un FIA qu’il gère, que 
ce soit par l’emprunt de liquidités ou de valeurs 
mobilières, par des positions dérivées ou par tout autre 
moyen ; 

 (30) „Hebelfinanzierung“: jede Methode, mit der ein AIFM 
das Risiko eines von ihm verwalteten AIF durch 
Kreditaufnahme, Wertpapierleihe, in Derivate einge-
bettete Hebelfinanzierungen oder auf andere Weise 
erhöht; 

(31) « émetteur » : un émetteur au sens de l’article 2, 
paragraphe (1), point d), de la directive 2004/109/CE, 
qui a son siège statutaire dans l’Union européenne et 
dont les actions sont admises à la négociation sur un 
marché réglementé au sens de l’article 4, paragraphe 
(1), point 14), de la directive 2004/39/CE ; 

 (31) „Emittent“: ein Emittent im Sinne von Artikel 2 Absatz 
(1) Buchstabe d) der Richtlinie 2004/109/EG, der seinen 
satzungsmäßigen Sitz in der Europäischen Union hat, 
und dessen Wertpapiere im Sinne von Artikel 4 Absatz 
(1) Nummer 14 der Richtlinie 2004/39/EG zum Handel 
auf einem geregelten Markt zugelassen sind; 

(32) « entreprise mère » : une entreprise mère au sens des 
articles 1

er
 et 2 de la directive 83/349/CEE ; 

 (32) „Mutterunternehmen“: ein Mutterunternehmen im 
Sinne der Artikel 1 und 2 der Richtlinie 83/349/EWG; 

(33) « établi » :  (33) niedergelassen“: 

a) pour les gestionnaires, « ayant son siège 
statutaire » ; 

 a) bei AIFM: „mit satzungsmäßigem Sitz“; 

b) pour les FIA, « agréés ou enregistrés » ou, si le FIA 
n’est ni agréé ni enregistré, « ayant son siège 
statutaire » ; 

 b) bei AIF: „zugelassen oder registriert in“ oder, falls 
der AIF nicht zugelassen oder registriert ist: „mit 
satzungsmäßigem Sitz“; 

c) pour les dépositaires, « ayant son siège statutaire 
ou une succursale » ; 

 c) bei Verwahrstellen: „mit satzungsmäßigem Sitz 
oder Zweigniederlassung“; 

d) pour les représentants légaux qui sont des 
personnes morales, « ayant son siège statutaire ou 
une succursale » ; 

 d) bei gesetzlichen Vertretern, die juristische Personen 
sind: „mit satzungsmäßigem Sitz oder Zweignie-
derlassung“; 

e) pour les représentants légaux qui sont des 
personnes physiques, « domiciliés » ; 

 e) bei gesetzlichen Vertretern, die natürliche Personen 
sind: „mit Wohnsitz“; 

(34) « État membre » : un État membre de l’Union 
européenne. Sont assimilés aux États membres de 
l’Union européenne les États parties à l’Accord sur 
l’Espace économique européen autres que les États 
membres de l’Union européenne, dans les limites 
définies par cet accord et les actes y afférents ; 

 (34) „Mitgliedstaat“: ein Mitgliedstaat der Europäischen 
Union. Den Mitgliedstaaten der Europäischen Union sind 
Vertragsstaaten des Abkommens über den Europäischen 
Wirtschaftsraum, die nicht Mitgliedstaaten der Euro-
päischen Union sind, innerhalb der Grenzen dieses 
Abkommens und der damit zusammenhängenden 
Rechtsakte gleichgestellt; 

http://www.kapitalmarktrecht-im-internet.eu/de/Rechtsgebiete/Kapitalmarktrecht/Europaeisches_Recht/1/Richtlinie_2004_39_EG.htm
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(35) « État membre d’origine du FIA » :  (35) „Herkunftsmitgliedstaat des AIF“: 

a) l’État membre dans lequel le FIA est agréé ou 
enregistré en vertu du droit national applicable ou, 
en cas d’agréments ou d’enregistrements multiples, 
l’État membre dans lequel le FIA a été agréé ou 
enregistré pour la première fois ; ou 

 a) der Mitgliedstaat, in dem der AIF nach den 
geltenden nationalen Rechtsvorschriften zuge-
lassen oder registriert ist oder, im Falle 
mehrfacher Zulassungen oder Registrierungen, 
der Mitgliedstaat, in dem der AIF zum ersten Mal 
zugelassen oder registriert wurde oder 

b) si le FIA n’est pas agréé ni enregistré dans un État 
membre, l’État membre dans lequel le FIA a son 
siège statutaire et/ou son administration centrale ; 

 b) wenn der AIF in keinem Mitgliedstaat zugelassen 
oder registriert ist, der Mitgliedstaat, in dem der 
AIF seinen Sitz und/oder seine Hauptverwaltung 
hat; 

(36) « État membre d’origine du gestionnaire » : l’État 
membre dans lequel le gestionnaire a son siège 
statutaire; pour les gestionnaires établis dans un pays 
tiers, toutes les références à « l’État membre d’origine 
du gestionnaire » dans la présente loi signifient « l’État 
membre de référence », tel que prévu dans le chapitre 
7 ; 

 (36) „Herkunftsmitgliedstaat des AIFM“: der Mitgliedstaat, in 
dem der AIFM seinen satzungsmäßigen Sitz hat; im Falle 
von Nicht-EU-AIFM ist bei allen Bezugnahmen in diesem 
Gesetz auf den „Herkunftsmitgliedstaat des AIFM“ 
immer der „Referenzmitgliedstaat“ gemeint, wie in 
Kapitel 7 vorgesehen; 

(37) « État membre d’accueil du gestionnaire » : selon le cas:  (37) „Aufnahmemitgliedstaat des AIFM“: 

a) un État membre, autre que l’État membre d’origine, 
dans lequel un gestionnaire établi dans l’Union 
européenne gère des FIA de l’Union européenne ; 

 a) ein Mitgliedstaat außer dem Herkunftsmit-
gliedstaat, in dem ein EU-AIFM EU-AIF verwaltet; 

b) un État membre, autre que l’État membre d’origine, 
dans lequel un gestionnaire établi dans l’Union 
européenne commercialise les parts ou les actions 
d’un FIA de l’Union européenne ; 

 b) ein Mitgliedstaat außer dem Herkunftsmit-
gliedstaat, in dem ein EU-AIFM Anteile oder Aktien 
eines EU-AIF vertreibt; 

c) un État membre, autre que l’État membre d’origine, 
dans lequel un gestionnaire établi dans l’Union 
européenne commercialise les parts ou les actions 
d’un FIA de pays tiers ; 

 c) ein Mitgliedstaat außer dem Herkunftsmit-
gliedstaat, in dem ein EU-AIFM Anteile oder Aktien 
eines Nicht-EU-AIF vertreibt; 

d) un État membre, autre que l’État membre de 
référence, dans lequel un gestionnaire établi dans 
un pays tiers gère des FIA de l’Union européenne ; 

 d) ein Mitgliedstaat außer dem Referenzmitgliedstaat, 
in dem ein Nicht-EU-AIFM EU-AIF verwaltet; 

e) un État membre, autre que l’État membre de 
référence, dans lequel un gestionnaire établi dans 
un pays tiers commercialise les parts ou les actions 
d’un FIA de l’Union européenne ; 

 e) ein Mitgliedstaat außer dem Referenzmitgliedstaat, 
in dem ein Nicht-EU-AIFM Anteile oder Aktien eines 
EU-AIF vertreibt;  

f) un État membre, autre que l’État membre de 
référence, dans lequel un gestionnaire établi dans 
un pays tiers commercialise les parts ou les actions 
d’un FIA de pays tiers ; 

 f) ein Mitgliedstaat außer dem Referenzmitgliedstaat, 
in dem ein Nicht-EU-AIFM Anteile oder Aktien eines 
Nicht-EU-AIF vertreibt; 

g) l’État membre, autre que l’État membre d’origine, 
dans lequel un gestionnaire établi dans l’Union 
européenne fournit les services visés à l’article 6, 
paragraphe 4, de la directive 2011/61/UE ; 

 g) der Mitgliedstaat außer dem Herkunftsmit-
gliedstaat, in dem ein EU-AIFM die in Artikel 6 
Absatz 4 der Richtlinie 2011/61/EU vorgesehenen 
Dienstleistungen erbringt; 

(38) « État membre de référence » : l’État membre 
déterminé conformément à l’article 37, paragraphe (4), 
de la directive 2011/61/UE ; 

 (38) „Referenzmitgliedstaat“: der gemäß Artikel 37 Absatz (4) 
der Richtlinie 2011/61/EU festgelegte Mitgliedstaat; 

(39) « fonds d’investissement alternatifs (FIA) » : des 
organismes de placement collectif, y compris leurs 
compartiments d’investissement, qui : 

 (39) „alternative Investmentfonds (AIF)“: Organismen für 
gemeinsame Anlagen einschließlich ihrer Teilfonds, 
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a) lèvent des capitaux auprès d’un certain nombre 
d’investisseurs en vue de les investir, 
conformément à une politique d’investissement 
définie, dans l’intérêt de ces investisseurs ; et 

 a) die von einer Anzahl von Anlegern Kapital 
einsammeln, um es gemäß einer festgelegten 
Anlagestrategie zum Nutzen dieser Anleger zu 
investieren und 

b) ne sont pas soumis à agrément au titre de l’article 5 
de la directive 2009/65/CE ; 

 b) keine Genehmigung gemäß Artikel 5 der Richtlinie 
2009/65/EG benötigen; 

(40) « FIA de l’Union européenne » :  (40) „EU-AIF“: 

a) un FIA agréé ou enregistré dans un État membre en 
vertu de la législation nationale applicable ; ou 

 a) ein AIF, der nach einschlägigem nationalen Recht in 
einem Mitgliedstaat zugelassen oder registriert ist 
oder 

b) un FIA qui n’est pas agréé ou enregistré dans un 
État membre, mais a son siège statutaire et/ou son 
administration centrale dans un État membre ; 

 b) ein AIF, der nicht in einem Mitgliedstaat zugelassen 
oder registriert ist, dessen satzungsmäßiger Sitz 
und/oder Hauptverwaltung sich jedoch in einem 
Mitgliedstaat befindet; 

(41) « FIA de pays tiers » : un FIA qui n’est pas un FIA de 
l’Union européenne ; 

 (41) „Nicht-EU-AIF“: ein AIF, der kein EU-AIF ist; 

(42) « FIA nourricier »: un FIA qui :  (42) „Feeder-AIF“: ein AIF, der 

a) investit au moins 85% de ses actifs dans les parts ou 
les actions d’un autre FIA (ci-après dénommé « FIA 
maître ») ; 

 a) mindestens 85% seines Vermögens in Anteilen oder 
Aktien eines anderen AIF („Master-AIF“) anlegt 
oder 

b) investit au moins 85% de ses actifs dans plusieurs 
FIA maîtres lorsque ces FIA maîtres ont des 
stratégies d’investissement identiques ; ou 

 b) mindestens 85% seines Vermögens in mehr als 
einem Master-AIF anlegt, wenn diese Master-AIF 
identische Anlagestrategien verfolgen oder 

c) est sinon exposé pour au moins 85% de ses actifs à 
un tel FIA maître ; 

 c) anderweitig ein Engagement von mindestens 85% 
seiner Vermögenswerte in solch einem Master-
AIF hat; 

(43) « FIA maître », un FIA dans lequel un autre FIA investit 
ou a une exposition conformément au point (42) ; 

 (43) „Master-AIF“: ein AIF, in den ein anderer AIF investiert 
oder Risiken an ihm gemäß Punkt (42) übernommen hat; 

(44) « filiale » : une entreprise filiale telle que définie aux 
articles 1

er
 et 2 de la directive 83/349/CEE ; 

 (44) „Tochterunternehmen“: ein Tochterunternehmen ge-
mäß der Definition in Artikel 1 und 2 der Richtlinie 
83/349/EWG; 

(45) « fonds propres » : les fonds propres visés aux articles 56 
à 67 de la directive 2006/48/CE. Aux fins de l’application 
de la présente définition, les articles 13 à 16 de la 
directive 2006/49/CE s’appliquent par analogie ; 

 (45) „Eigenmittel“: Eigenmittel gemäß Artikel 56 bis 67 der 
Richtlinie 2006/48/EG. Für die Zwecke der Anwend-
barkeit dieser Definition sind die Artikel 13 bis 16 der 
Richtlinie 2006/49/EG analog anzuwenden; 

(46) « gestionnaires de FIA (gestionnaires) » : les personnes 
morales dont l’activité habituelle est la gestion d’un ou 
plusieurs FIA ; 

 (46) „Verwalter alternativer Investmentfonds (AIFM)“: 
juristische Personen, deren reguläre Geschäftstätigkeit 
darin besteht, einen oder mehrere AIF zu verwalten; 

(47) « gestionnaire établi dans l’Union européenne » : un 
gestionnaire ayant son siège statutaire dans un État 
membre ; 

 (47) „EU-AIFM“: ein AIFM mit satzungsmäßigem Sitz in einem 
Mitgliedstaat; 

(48) « gestionnaire établi dans un pays tiers » : un 
gestionnaire qui n’est pas un gestionnaire établi dans 
l’Union européenne ; 

 (48) „Nicht-EU-AIFM“: ein AIFM, der kein EU-AIFM ist; 

(49) « gestionnaire externe » : un gestionnaire qui est la 
personne morale désignée par le FIA ou pour le compte 
du FIA et qui, du fait de cette désignation, est chargé de 
gérer le FIA ; 

 (49) „externer AIFM“: ein AIFM, der die vom AIF oder für den 
AIF ernannte juristische Person ist und aufgrund dieser 
Ernennung mit der Verwaltung des AIF betraut ist; 
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(50) « qui gère des FIA » : qui exerce au moins les fonctions 
de gestion des investissements visées à l’annexe I, point 
1 a) ou b), de la directive 2011/61/UE pour un ou 
plusieurs FIA ; 

 (50) „Verwaltung von AIF“: wer mindestens die in Anhang I 
Nummer 1 Buchstaben a) oder b) der Richtlinie 
2011/61/EU genannten Anlageverwaltungsfunktionen 
für einen oder mehrere AIF erbringt; 

(51) « instrument financier » : un instrument visé à la section 
C de l’annexe I, de la directive 2004/39/CE ; 

 (51) „Finanzinstrument“: eines der in Anhang I Abschnitt C 
der Richtlinie 2004/39/EG genannten Instrumente; 

(52) « intéressement aux plus-values » : une part des 
bénéfices du FIA qui revient au gestionnaire à titre de 
compensation pour la gestion du FIA, et excluant toute 
part des bénéfices du FIA revenant au gestionnaire au 
titre du rendement d’investissements réalisés par le 
gestionnaire dans le FIA ; 

 (52) „Carried Interest“: ein Anteil an den Gewinnen des AIF, 
die ein AIFM als Vergütung für die Verwaltung des AIF 
erhält, hiervon sind sämtliche Anteile an den Gewinnen 
des AIF ausgeschlossen, die der AIFM als Rendite für 
Anlagen des AIFM in den AIF bezieht; 

(53) « investisseur professionnel » : un investisseur considéré 
comme un client professionnel ou susceptible d’être 
traité, sur demande, comme un client professionnel, au 
sens de l’annexe II de la directive 2004/39/CE ; 

 (53) „professioneller Anleger“: ein Anleger, der im Sinne von 
Anhang II der Richtlinie 2004/39/EG als ein profes-
sioneller Kunde angesehen wird oder auf Antrag als ein 
professioneller Kunde behandelt werden kann; 

(54) « investisseur de détail » : un investisseur qui n’est pas 
un investisseur professionnel ; 

 (54) „Kleinanleger“: ein Anleger, der kein professioneller 
Anleger ist; 

(55) « liens étroits » : une situation dans laquelle au moins 
deux personnes physiques ou morales sont liées par : 

 (55) „enge Verbindungen“: eine Situation, in der zwei oder 
mehrere natürliche oder juristische Personen verbunden 
sind durch: 

a) une participation, à savoir la détention, 
directement ou par voie de contrôle, d’au moins 
20% du capital ou des droits de vote d’une 
entreprise ; 

 a) eine Beteiligung, d. h. das direkte Halten oder das 
Halten im Wege der Kontrolle von mindestens 20% 
der Stimmrechte oder des Kapitals an einem 
Unternehmen; 

b) un contrôle, à savoir la relation entre une 
entreprise mère et une filiale telle que visée à 
l’article 1

er
 de la septième directive 83/349/CEE du 

Conseil du 13 juin 1983 concernant les comptes 
consolidés ou une relation similaire entre une 
personne physique ou morale et une entreprise; 
aux fins de présent point, une filiale d’une filiale est 
également considérée comme étant une filiale de 
l’entreprise mère de ces filiales. 

 b) eine Kontrolle, d. h. das Verhältnis zwischen einem 
Mutterunternehmen und einem Tochterunter-
nehmen gemäß Artikel 1 der Siebten Richtlinie 
83/349/EWG des Rates vom 13. Juni 1983 über den 
konsolidierten Abschluss oder ein ähnliches 
Verhältnis zwischen einer natürlichen oder 
juristischen Person und einem Unternehmen; für 
die Zwecke dieses Buchstabens wird ein 
Tochterunternehmen eines Tochterunternehmens 
auch als Tochterunternehmen des Mutterunter-
nehmens angesehen. 

 Une situation dans laquelle au moins deux personnes 
physiques ou morales sont liées en permanence à une 
même personne par une relation de contrôle est 
également considérée comme constituant un « lien 
étroit » entre lesdites personnes; 

  Eine Situation, in der mindestens zwei oder mehr 
natürliche oder juristische Personen durch ein 
Kontrollverhältnis mit ein und derselben Person 
dauerhaft verbunden sind, gilt auch als „enge 
Verbindung“ zwischen diesen Personen; 

(56) « OPCVM »: un organisme de placement collectif en 
valeurs mobilières agréé conformément à l’article 5 de la 
directive 2009/65/CE ; 

 (56) „OGAW“: ein Organismus für gemeinsame Anlagen in 
Wertpapieren, der gemäß Artikel 5 der Richtlinie 
2009/65/EG zugelassen ist; 

(57) « participation qualifiée » : le fait de détenir dans un 
gestionnaire une participation, directe ou indirecte, qui 
représente au moins 10% du capital ou des droits de 
vote, conformément aux articles 9 et 10 de la directive 
2004/109/CE, compte tenu des conditions régissant 
l’agrégation des participations énoncées à l’article 12, 
paragraphes (4) et (5) de ladite directive, ou qui permet 
d’exercer une influence notable sur la gestion du 
gestionnaire dans lequel est détenue cette 
participation ; 

 (57) „qualifizierte Beteiligung“: das direkte oder indirekte 
Halten von mindestens 10% des Kapitals oder der 
Stimmrechte eines AIFM nach den Artikeln 9 und 10 der 
Richtlinie 2004/109/EG, unter Berücksichtigung der 
Bedingungen für das Zusammenrechnen der 
Beteiligungen nach Artikel 12 Absätze (4) und (5) der 
genannten Richtlinie, oder die Möglichkeit zur Ausübung 
eines maßgeblichen Einflusses auf die Geschäftsführung 
des AIFM, an dem diese Beteiligung gehalten wird; 

(58) « pays tiers » : un État autre qu’un État membre ;  (58) „Drittland“: ein Staat, der kein Mitgliedstaat ist; 



1. Kapitel - Allgemeine Bestimmungen 

 

© ELVINGER HOSS PRUSSEN AIFM-Gesetz |JUNI 2018 | 12 

(59) « représentant légal » : une personne physique 
domiciliée dans l’Union européenne ou une personne 
morale ayant son siège statutaire dans l’Union 
européenne et qui, expressément désignée par un 
gestionnaire établi dans un pays tiers, agit, dans l’Union 
européenne, pour le compte de ce gestionnaire établi 
dans un pays tiers vis-à-vis des autorités, des clients, des 
organes et contreparties du gestionnaire établi dans un 
pays tiers en ce qui concerne les obligations incombant à 
ce dernier conformément à la directive 2011/61/UE ; 

 (59) „gesetzlicher Vertreter“: eine natürliche Person mit 
Wohnsitz in der Europäischen Union oder eine 
juristische Person mit satzungsmäßigem Sitz in der 
Europäischen Union, die von einem Nicht-EU-AIFM 
ausdrücklich dazu ernannt worden ist, für Rechnung 
dieses Nicht-EU-AIFM gegenüber Behörden, Kunden, 
Einrichtungen und Gegenparteien des Nicht-EU-AIFM in 
der Europäischen Union hinsichtlich der Verpflichtungen 
des Nicht-EU-AIFM nach der Richtlinie 2011/61/EG zu 
handeln; 

(60) « représentants des travailleurs » : des représentants 
des travailleurs tels que définis à l’article 2, point e), de 
la directive 2002/14/CE ; 

 (60) „Arbeitnehmervertreter“: Vertreter der Arbeitnehmer 
im Sinne von Artikel 2 Buchstabe e) der Richtlinie 
2002/14/EG; 

(61) « société de gestion d’OPCVM »: une société de gestion 
agréée conformément au chapitre 15 de la loi modifiée 
du 17 décembre 2010 concernant les organismes de 
placement collectif ; 

 (61) „OGAW-Verwaltungsgesellschaft“: eine nach Kapitel 15 
des geänderten Gesetzes vom 17. Dezember 2010 über 
Organismen für gemeinsame Anlagen zugelassene 
Verwaltungsgesellschaft; 

(62) « société holding » : une société détenant des 
participations dans une ou plusieurs autres sociétés, 
dont l’objectif commercial est de mettre en œuvre une 
ou plusieurs stratégies d’entreprise par l’intermédiaire 
de ses filiales, de ses sociétés associées ou de ses 
participations en vue de contribuer à la création de 
valeur à long terme et qui est une société : 

 (62) „Holdinggesellschaft“: eine Gesellschaft, die an einem 
oder mehreren anderen Unternehmen eine Beteiligung 
hält, deren Geschäftsgegenstand darin besteht, durch 
ihre Tochterunternehmen oder verbundenen Unter-
nehmen oder Beteiligungen eine Geschäftsstrategie 
oder -strategien zur Förderung deren langfristigen Werts 
zu verfolgen, und bei der es sich um eine Gesellschaft 
handelt, die 

a) opérant pour son propre compte et dont les actions 
sont admises à la négociation sur un marché 
réglementé dans l’Union européenne ; ou 

 a) auf eigene Rechnung tätig ist und deren Anteile 
zum Handel auf einem geregelten Markt in der 
Europäischen Union zugelassen sind oder 

b) n’étant pas créée dans le but principal de produire 
une rémunération pour ses investisseurs par la 
cession de ses filiales ou de ses sociétés associées, 
comme en témoignent son rapport annuel ou 
d’autres documents officiels ; 

 b) die ausweislich ihres Jahresberichts oder anderer 
amtlicher Unterlagen nicht mit dem Hauptzweck 
gegründet wurde, ihren Anlegern durch Veräu-
ßerung ihrer Tochterunternehmen oder verbun-
denen Unternehmen eine Rendite zu verschaffen; 

(63) « société non cotée » : une société dont le siège 
statutaire est établi dans l’Union européenne et dont les 
actions ne sont pas admises à la négociation sur un 
marché réglementé au sens de l’article 4, paragraphe 
(1), point 14), de la directive 2004/39/CE ; 

 (63) „nicht börsennotiertes Unternehmen“: ein 
Unternehmen, das seinen satzungsmäßigen Sitz in der 
Europäischen Union hat und dessen Aktien im Sinne von 
Artikel 4 Absatz (1) Nummer 14 der Richtlinie 
2004/39/EG nicht zum Handel auf einem regulierten 
Markt zugelassen sind; 

(64) « structures de titrisation ad hoc » : des entités dont le 
seul objet est de réaliser une ou plusieurs opérations de 
titrisation au sens de l’article 1

er
, point 2), du règlement 

(CE) n° 24/2009 de la Banque centrale européenne du 19 
décembre 2008 relatif aux statistiques sur les actifs et 
les passifs des sociétés-écrans effectuant des opérations 
de titrisation et d’autres activités appropriées à cette 
fin ; 

 (64) „Verbriefungszweckgesellschaften“: Gesellschaften, 
deren einziger Zweck darin besteht, eine oder mehrere 
Verbriefungen im Sinne von Artikel 1 Punkt 2) der 
Verordnung (EG) Nr. 24/2009 der Europäischen 
Zentralbank vom 19. Dezember 2008 über die Statistik 
über die Aktiva und Passiva von finanziellen 
Mantelkapitalgesellschaften, die Verbriefungsgeschäfte 
betreiben, und weitere zur Erfüllung dieses Zwecks 
geeignete Tätigkeiten durchzuführen; 

(65) « succursale » : en référence à un gestionnaire, un lieu 
d’exploitation qui fait partie du gestionnaire, sans avoir 
de personnalité juridique, et qui fournit les services pour 
lesquels le gestionnaire a été agréé; tous les lieux 
d’exploitation établis dans le même État membre par un 
gestionnaire ayant son siège statutaire dans un autre 
État membre ou dans un pays tiers sont considérés 
comme une seule succursale. 

 (65) „Zweigniederlassung“: in Bezug auf einen AIFM ein 
Standort, der einen rechtlich unselbstständigen Teil 
eines AIFM bildet und der die Dienstleistungen erbringt, 
für die dem AIFM eine Zulassung erteilt wurde; alle 
Standorte eines AIFM mit satzungsmäßigem Sitz in 
einem anderen Mitgliedstaat oder einem Drittland, die 
sich in ein und demselben Mitgliedstaat befinden, gelten 
als eine einzige Zweigniederlassung. 
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Art. 2.  Art. 2 

Objet et champ d’application  Gegenstand und Anwendungsbereich 

(1) La présente loi fixe les règles en ce qui concerne 
l’agrément, les activités et les exigences de transparence 
relatives aux gestionnaires établis au Luxembourg qui 
gèrent et/ou commercialisent des FIA dans l’Union 
européenne. 

 (1)  Dieses Gesetz legt die Vorschriften in Bezug auf die 
Zulassung, die Tätigkeiten und die Transparenz-
anforderungen der in Luxemburg niedergelassenen 
AIFM fest, die AIF in der Europäischen Union verwalten 
und/oder vertreiben. 

 Sous réserve du paragraphe (2) du présent article et de 
l’article 3, la présente loi s’applique à toute personne 
morale de droit luxembourgeois dont l’activité 
habituelle est la gestion d’un ou de plusieurs FIA 
indépendamment du fait que ces FIA soient des FIA 
établis au Luxembourg, des FIA établis dans un autre 
État membre de l’Union européenne ou des FIA établis 
dans des pays tiers, que le FIA soit de type ouvert ou 
fermé, et quelle que soit la forme juridique du FIA ou la 
structure juridique du gestionnaire. 

  Vorbehaltlich des Absatzes (2) dieses Artikels und 
vorbehaltlich des Artikels 3 gilt dieses Gesetz für jede 
juristische Person luxemburgischen Rechts, deren 
gewöhnliche Geschäftstätigkeit die Verwaltung eines 
oder mehrerer AIF ist, unabhängig davon, ob es sich bei 
diesen AIF um in Luxemburg niedergelassene AIF, in 
einem anderen Mitgliedstaat niedergelassene AIF oder 
um in einem Drittland niedergelassene AIF, um AIF des 
offenen oder des geschlossenen Typs handelt und 
ungeachtet der Rechtsform des AIF oder der rechtlichen 
Struktur des AIFM. 

 La présente loi s’applique également aux gestionnaires 
établis dans un pays tiers qui gèrent et/ou 
commercialisent un ou plusieurs FIA établis dans l’Union 
européenne ou dans un pays tiers, lorsque le 
Luxembourg est défini comme l’État membre de 
référence du gestionnaire au sens de l’article 38 de la 
présente loi. 

  Dieses Gesetz gilt auch für in einem Drittland 
niedergelassene AIFM, die einen oder mehrere in der 
Europäischen Union oder einem Drittland nieder-
gelassene AIF verwalten und/oder vertreiben, sofern 
Luxemburg als Referenzmitgliedstaat des AIFM im Sinne 
des Artikels 38 dieses Gesetzes bestimmt ist. 

 Les gestionnaires visés au présent paragraphe doivent 
respecter sur une base permanente les dispositions de la 
présente loi. 

  Die AIFM im Sinne dieses Absatzes haben die 
Bestimmungen dieses Gesetzes zu jeder Zeit zu 
beachten. 

 Sans préjudice des dispositions en matière de 
surveillance prévues par la présente loi, lorsqu’ils font 
partie d’un conglomérat financier au sens de l’article 2, 
point 14, de la directive 2002/87/CE du Parlement 
européen et du Conseil du 16 décembre 2002 relative à 
la surveillance complémentaire des établissements de 
crédit, des entreprises d’assurance et des entreprises 
d’investissement appartenant à un conglomérat 
financier, et modifiant les directives 73/239/CEE, 
79/267/CEE, 92/49/CEE, 92/96/CEE, 93/6/CEE et 
93/22/CEE du Conseil et les directives 98/78/CE et 
2000/12/CE du Parlement européen et du Conseil, les 
gestionnaires visés au présent paragraphe sont 
également soumis à la surveillance complémentaire 
exercée par la CSSF selon les modalités prévues au 
Chapitre 3ter de la Partie III

 
de la loi modifiée du 5 avril 

1993 relative au secteur financier. 

  Gehören die in diesem Absatz vorgesehenen AIFM 
einem Finanzkonglomerat im Sinne von Artikel 2 Punkt 
14 der Richtlinie 2002/87/EG des Europäischen 
Parlaments und des Rates vom 16. Dezember 2002 über 
die zusätzliche Beaufsichtigung der Kreditinstitute, 
Versicherungsunternehmen und Wertpapierfirmen eines 
Finanzkonglomerats und zur Änderung der Richtlinien 
73/239/EWG, 79/267/EWG, 92/49/EWG, 92/96/EWG, 
93/6/EWG und 93/22/EWG des Rates und der Richtlinien 
98/78/EG und 2000/12/EG des Europäischen Parlaments 
und des Rates an, so unterliegen sie, unbeschadet der 
Bestimmungen hinsichtlich der Beaufsichtigung nach 
diesem Gesetz, ebenfalls der zusätzlichen Beaufsich-
tigung der CSSF gemäß den Modalitäten von Teil III, 
Kapitel 3ter, des geänderten Gesetzes vom 5. April 1993 
über den Finanzsektor. 

(2) La présente loi ne s’applique pas :  (2) Dieses Gesetz gilt nicht: 

a) aux sociétés holdings ;  a) für Holdinggesellschaften; 

b) aux institutions de retraite professionnelle qui 
relèvent de la directive 2003/41/CE, y compris, le 
cas échéant, les entités autorisées qui sont 
chargées de la gestion de ces institutions et qui 
agissent en leur nom, visées à l’article 2, 
paragraphe (1), de ladite directive, ou les 
gestionnaires de placement désignés conformé-
ment à l’article 19, paragraphe (1), de ladite 
directive dans la mesure où ils ne gèrent pas de 
FIA ; 

 b) für Einrichtungen der betrieblichen Altersver-
sorgung, die unter die Richtlinie 2003/41/EG fallen, 
gegebenenfalls einschließlich der in Artikel 2 Absatz 
(1) der genannten Richtlinie aufgeführten 
zugelassenen Stellen, die für die Verwaltung solcher 
Einrichtungen verantwortlich und in ihrem Namen 
tätig sind, oder der nach Artikel 19 Absatz (1) der 
genannten Richtlinie bestellten Vermögens-
verwalter, sofern sie nicht AIF verwalten; 
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c) aux institutions supranationales telles que la 
Banque centrale européenne, la Banque 
d’investissement européenne, le Fonds européen 
d’investissement, la Facilité européenne de stabilité 
financière S.A., le Mécanisme européen de stabilité, 
les institutions européennes de financement du 
développement et les banques bilatérales de 
développement, la Banque mondiale, le Fonds 
monétaire international et aux autres institutions 
supranationales et organismes internationaux 
similaires lorsque ceux-ci gèrent des FIA et dans la 
mesure où ces FIA agissent dans l’intérêt public ; 

 c) für supranationale Institutionen, wie die Euro-
päische Zentralbank, die Europäische Investitions-
bank, den Europäischen Investitionsfonds, die 
Europäische Finanzstabilisierungsfazilität S.A., den 
Europäischen Stabilitätsmechanismus, die Europä-
ischen Entwicklungsfinanzierungsinstitute und bila-
teralen Entwicklungsbanken, die Weltbank, den 
Internationalen Währungsfonds und sonstige supra-
nationale Einrichtungen und ähnliche internationale 
Organisationen, falls solche Einrichtungen bzw. 
Organisationen AIF verwalten, und sofern diese AIF 
im öffentlichen Interesse handeln; 

d) à la Banque centrale du Luxembourg et aux autres 
banques centrales nationales ; 

 d) für die Zentralbank von Luxemburg und andere 
nationale Zentralbanken; 

e) aux autorités nationales, régionales et locales et 
aux autres organismes ou institutions qui gèrent 
des fonds destinés au financement des régimes de 
sécurité sociale et de pension ; 

 e) für staatliche Stellen und Gebietskörperschaften 
oder andere Einrichtungen oder Institutionen, die 
Fonds zur Unterstützung von Sozialversicherungs- 
und Pensionssystemen verwalten; 

f) aux systèmes de participation des travailleurs et 
aux plans d’épargne des travailleurs ; 

 f) für Arbeitnehmerbeteiligungssysteme und Arbeit-
nehmersparpläne; 

g) aux structures de titrisation ad hoc.  g) für Verbriefungszweckgesellschaften. 

Art. 3.  Art. 3 

Dérogations  Ausnahmen 

(1) La présente loi ne s’applique pas aux gestionnaires 
établis au Luxembourg qui gèrent un ou plusieurs FIA 
dont les seuls investisseurs sont le gestionnaire ou les 
entreprises mères ou filiales du gestionnaire ou d’autres 
filiales de ces entreprises mères, pour autant qu’aucun 
de ces investisseurs ne soit lui-même un FIA. 

 (1)  Dieses Gesetz gilt nicht für in Luxemburg 
niedergelassene AIFM, soweit sie einen oder mehrere 
AIF verwalten, deren einzige Anleger der AIFM oder die 
Muttergesellschaften oder die Tochtergesellschaften des 
AIFM oder andere Tochtergesellschaften jener 
Muttergesellschaften sind, sofern keiner dieser Anleger 
selbst ein AIF ist. 

(2) Sans préjudice de l’application de l’article 50, seuls les 
paragraphes (3) et (4) du présent article s’appliquent aux 
gestionnaires suivants : 

 (2)  Unbeschadet der Anwendung des Artikels 50 gelten für 
die folgenden AIFM nur die Absätze (3) und (4) dieses 
Artikels: 

a) les gestionnaires établis au Luxembourg qui gèrent, 
directement ou indirectement, par l’intermédiaire 
d’une société avec laquelle ils sont liés dans le 
cadre d’une communauté de gestion ou de 
contrôle, ou par une importante participation 
directe ou indirecte, des portefeuilles de FIA dont 
les actifs gérés, y compris les actifs acquis grâce à 
l’effet de levier, ne dépassent pas un seuil de 
100.000.000 euros au total ; ou 

 a) in Luxemburg niedergelassene AIFM, die entweder 
direkt oder indirekt über eine Gesellschaft, mit der 
sie über eine gemeinsame Geschäftsführung, ein 
gemeinsames Kontrollverhältnis oder durch eine 
wesentliche direkte oder indirekte Beteiligung 
verbunden sind, die Portfolios von AIF verwalten, 
deren verwaltete Vermögenswerte — einschließlich 
der durch Einsatz von Hebelfinanzierungen 
erworbenen Vermögenswerte — insgesamt nicht 
über einen Schwellenwert von 100.000.000 Euro 
hinausgehen oder 

b) les gestionnaires établis au Luxembourg qui gèrent, 
directement ou indirectement, par l’intermédiaire 
d’une société avec laquelle ils sont liés dans le 
cadre d’une communauté de gestion ou de 
contrôle, ou par une importante participation 
directe ou indirecte, des portefeuilles de FIA dont 
les actifs gérés ne dépassent pas un seuil de 
500.000.000 euros au total si les portefeuilles des 
FIA sont composés des FIA qui ne recourent pas à 
l’effet de levier et pour lesquels aucun droit au 
remboursement ne peut être exercé pendant une 
période de cinq ans à compter de la date de 

 b) in Luxemburg niedergelassene AIFM, die entweder 
direkt oder indirekt über eine Gesellschaft, mit der 
sie über eine gemeinsame Geschäftsführung, ein 
gemeinsames Kontrollverhältnis oder durch eine 
wesentliche direkte oder indirekte Beteiligung 
verbunden sind, die Portfolios von AIF verwalten, 
deren verwaltete Vermögenswerte insgesamt nicht 
über einen Schwellenwert von 500.000.000 Euro 
hinausgehen, wenn die Portfolios dieser AIF aus 
nicht hebelfinanzierten AIF bestehen, bei denen 
während eines Zeitraums von fünf Jahren nach der 
Tätigung der ersten Anlage in jeden dieser AIF keine 
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l’investissement initial dans chaque FIA. Rücknahmerechte ausgeübt werden dürfen. 

(3) Les gestionnaires visés au paragraphe (2) doivent :  (3)  Die in Absatz (2) genannten AIFM müssen: 

a) être enregistrés auprès de la CSSF ;  a) bei der CSSF registriert sein; 

b) s’identifier et identifier les FIA qu’ils gèrent auprès 
de la CSSF au moment de l’enregistrement ; 

 b) sich und die von ihnen verwalteten AIF zum 
Zeitpunkt ihrer Registrierung gegenüber der CSSF 
ausweisen; 

c) fournir des informations sur les stratégies 
d’investissement des FIA qu’ils gèrent à la CSSF au 
moment de l’enregistrement ; 

 c) der CSSF zum Zeitpunkt ihrer Registrierung 
Informationen zu den Anlagestrategien der von 
ihnen verwalteten AIF vorlegen; 

d) communiquer régulièrement à la CSSF des 
informations sur les principaux instruments qu’ils 
négocient et sur les expositions principales et les 
concentrations les plus importantes des FIA qu’ils 
gèrent de manière à permettre à la CSSF de suivre 
efficacement le risque systémique ; et 

 d) die CSSF regelmäßig über die wichtigsten 
Instrumente, mit denen sie handeln, und über die 
größten Risiken und Konzentrationen der von 
ihnen verwalteten AIF unterrichten, um der CSSF 
eine effektive Überwachung der Systemrisiken zu 
ermöglichen und 

e) informer la CSSF au cas où ils ne satisfont plus aux 
conditions énoncées au paragraphe (2). 

 e) der CSSF gegebenenfalls mitteilen, dass sie die in 
Absatz (2) genannten Voraussetzungen nicht 
mehr einhalten. 

 Lorsque les conditions énoncées au paragraphe (2) ne 
sont plus remplies, le gestionnaire concerné doit 
solliciter, dans un délai de trente jours civils, un 
agrément conformément aux procédures prévues par la 
présente loi. 

  Wenn die in Absatz (2) genannten Voraussetzungen 
nicht mehr eingehalten werden, muss der betroffene 
AIFM binnen 30 Kalendertagen eine Zulassung nach den 
in diesem Gesetz dargelegten Verfahren beantragen. 

(4) Les gestionnaires visés au paragraphe (2) ne bénéficient 
d’aucun des droits accordés en vertu de la présente loi à 
moins qu’ils ne choisissent volontairement de relever de 
ladite loi. Lorsque les gestionnaires font cette démarche 
volontaire, la présente loi s’applique dans son 
intégralité. 

 (4) Die in Absatz (2) genannten AIFM kommen nicht in den 
Genuss der mit diesem Gesetz eingeräumten Rechte, es 
sei denn, sie beschließen, sich diesem Gesetz zu 
unterwerfen. Unterwerfen AIFM sich diesem Gesetz, so 
findet dieses Gesetz in seiner Gesamtheit Anwendung. 

(5) En cas de manquement aux dispositions du paragraphe 
(3) du présent article, la CSSF peut prononcer les 
amendes d’ordre prévues à l’article 51, paragraphe (2), 
de la présente loi. 

 (5)  Im Falle der Nichteinhaltung der Bestimmungen des 
Absatzes (3) dieses Artikels kann die CSSF die in Artikel 
51 Absatz (2) dieses Gesetzes vorgesehenen Bußgelder 
verhängen. 

Art. 4.  Art. 4 

Détermination du gestionnaire  Bestimmung des AIFM 

(1) Chaque FIA établi au Luxembourg dont la gestion relève 
du champ d’application de la présente loi doit avoir un 
gestionnaire unique qui est chargé de veiller au respect 
des dispositions de cette loi. Le gestionnaire est : 

 (1)  Jeder in Luxemburg niedergelassene AIF, der im 
Geltungsbereich dieses Gesetzes verwaltet wird, muss 
einen einzigen AIFM haben, der für die Einhaltung der 
Vorschriften dieses Gesetzes verantwortlich ist. Der 
AIFM ist: 

a) soit un gestionnaire externe; le gestionnaire 
externe peut être un gestionnaire établi au Luxem-
bourg, dans un autre État membre ou dans un pays 
tiers qui est dûment agréé conformément aux 
dispositions de la directive 2011/61/UE ; 

 a) entweder ein externer AIFM; der externe AIFM 
kann ein in Luxemburg, in einem anderen Mitglied-
staat oder in einem Drittland niedergelassener 
AIFM sein, der im Einklang mit den Bestimmungen 
der Richtlinie 2011/61/EU ordnungsgemäß 
zugelassen ist; 

b) soit, lorsque la forme juridique du FIA permet une 
gestion interne et que l’organe directeur du FIA 
décide ne pas désigner de gestionnaire externe, le 
FIA lui-même, qui est alors agréé en tant que 
gestionnaire. 

 b) oder der AIF selbst, wenn die Rechtsform des AIF 
eine interne Verwaltung zulässt und das Leitungs-
gremium des AIF entscheidet, keinen externen 
AIFM zu bestellen; in diesem Fall wird der AIF als 
AIFM zugelassen. 
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(2) Dans les cas où un gestionnaire agréé établi au 
Luxembourg a été désigné comme gestionnaire externe 
d’un FIA, qu’il s’agisse d’un FIA établi au Luxembourg, 
d’un FIA établi dans un autre État membre ou d’un FIA 
établi dans un pays tiers, et que celui-ci n’est pas en 
mesure de garantir le respect des exigences de la 
présente loi dont ce FIA ou une autre entité agissant 
pour son compte est responsable, il en informe 
immédiatement la CSSF et, si nécessaire, les autorités 
compétentes de l’État membre d’origine du FIA 
concerné. La CSSF exige que le gestionnaire prenne les 
mesures nécessaires pour remédier à la situation. 

 (2) In den Fällen, in denen ein als externer AIFM eines in 
Luxemburg, in einem anderen Mitgliedstaat oder einem 
Drittland niedergelassenen AIF bestellter, in Luxemburg 
niedergelassener zugelassener AIFM nicht in der Lage ist, 
die Einhaltung der Anforderungen dieses Gesetzes 
sicherzustellen, für die dieser AIF oder eine andere in 
seinem Namen handelnde Stelle verantwortlich ist, 
unterrichtet der AIFM unverzüglich die CSSF und, sofern 
anwendbar, die zuständigen Behörden des betreffenden 
AIF. Die CSSF macht es dem AIFM zur Auflage, die 
notwendigen Schritte zu unternehmen, um der Situation 
abzuhelfen. 

(3) Si, malgré les mesures visées au paragraphe (2), le non-
respect des exigences de la présente loi persiste, la CSSF 
exige la démission du gestionnaire en tant que 
gestionnaire externe du FIA concerné. Dans ce cas, le FIA 
n’est plus commercialisé dans l’Union européenne. S’il 
s’agit d’un gestionnaire établi dans un pays tiers qui gère 
un FIA de pays tiers, ce FIA n’est plus commercialisé 
dans l’Union européenne. La CSSF, lorsqu’elle est 
l’autorité compétente de l’État membre d’origine du 
gestionnaire, en informe immédiatement les autorités 
compétentes des États membres d’accueil du 
gestionnaire. 

 (3) Falls die Anforderungen dieses Gesetzes trotz der in 
Absatz (2) genannten Schritte weiterhin nicht 
eingehalten werden, verlangt die CSSF, dass der AIFM als 
externer AIFM des betreffenden AIF zurücktritt. In 
diesem Fall darf der AIF nicht mehr in der Europäischen 
Union vertrieben werden. Falls es einen Nicht-EU-AIFM 
betrifft, der einen Nicht-EU-AIF verwaltet, darf der AIF 
nicht weiter in der Europäischen Union vertrieben 
werden. Die CSSF, sofern sie die zuständige Behörde des 
Herkunftsmitgliedstaats des AIFM ist, setzt unverzüglich 
die zuständigen Behörden der Aufnahmemitgliedstaaten 
des AIFM in Kenntnis. 
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Chapitre 2. – Agrément des gestionnaires  2. Kapitel – Zulassung von AIFM  

Art. 5.  Art. 5 

Conditions d’accès aux activités des gestionnaires  Bedingungen für die Aufnahme der Tätigkeit als AIFM 

(1) Aucune personne, visée à l’article 2, paragraphe (1), ne 
peut exercer au Luxembourg l’activité de gestionnaire 
assurant la gestion de FIA sans avoir été agréée 
conformément au présent chapitre. 

 (1) Keine Person im Sinne des Artikels 2 Absatz (1) darf in 
Luxemburg als AIF verwaltender AIFM, tätig werden, 
ohne zuvor gemäß diesem Kapitel zugelassen worden zu 
sein. 

 Les personnes visées au présent paragraphe doivent 
remplir en permanence les conditions d’agrément 
prévues par la présente loi. 

  Personen im Sinne dieses Absatzes müssen die in diesem 
Gesetz festgelegten Voraussetzungen für eine Zulassung 
jederzeit einhalten. 

(2) Un gestionnaire externe ne peut avoir d’autres activités 
que celles qui sont visées à l’annexe I de la présente loi 
et des activités supplémentaires de gestion d’OPCVM 
soumises à agrément au titre de la directive 2009/65/CE. 

 (2) Ein externer AIFM darf keine anderen Tätigkeiten 
ausüben als die in Anhang I dieses Gesetzes genannten 
Tätigkeiten und die zusätzliche Verwaltung von OGAW 
vorbehaltlich einer Genehmigung nach Richtlinie 
2009/65/EG. 

(3) Un FIA géré de manière interne ne peut avoir d’activités 
autres que les activités de gestion interne de ce FIA 
mentionnées à l’annexe I de la présente loi. 

 (3) Ein intern verwalteter AIF darf keine anderen Tätigkeiten 
ausüben als die der internen Verwaltung dieses AIF 
gemäß Anhang I dieses Gesetzes. 

(4) Par dérogation au paragraphe (2), les gestionnaires 
externes peuvent en outre fournir les services suivants : 

 (4) Abweichend von Absatz (2) können externe AIFM 
außerdem folgende Dienstleistungen erbringen: 

a) gestion de portefeuilles, y compris ceux qui sont 
détenus par des fonds de retraite et des institutions 
de retraite professionnelle, conformément à 
l’article 19, paragraphe (1), de la directive 
2003/41/CE, dans le cadre des mandats donnés par 
les investisseurs sur une base discrétionnaire et 
individualisée ; 

 a) individuelle Verwaltung einzelner Portfolios, 
einschließlich solcher, die von Pensionsfonds und 
Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung 
gehalten werden, gemäß Artikel 19 Absatz (1) der 
Richtlinie 2003/41/EG und im Einklang mit von den 
Anlegern erteilten Einzelmandaten mit Ermes-
senspielraum, 

b) des services auxiliaires comprenant :  b) Nebendienstleistungen, bestehend aus: 

i) le conseil en investissement ;  i) Anlageberatung, 

ii) la garde et l’administration, pour des parts ou 
actions d’organismes de placement collectif ; 

 ii) Verwahrung und Verwaltung im Zusammen-
hang mit Anteilen und Aktien an Organismen für 
gemeinsame Anlagen, 

iii) la réception et la transmission d’ordres portant 
sur des instruments financiers. 

 iii) Annahme und Übermittlung von Aufträgen, die 
Finanzinstrumente zum Gegenstand haben. 

(5) Les gestionnaires ne sont pas autorisés, en vertu du 
présent chapitre, à fournir : 

 (5) AIFM dürfen nach diesem Kapitel nicht zugelassen 
werden, um 

a) exclusivement les services mentionnés au 
paragraphe (4) ; 

 a) ausschließlich die in Absatz (4) genannten 
Dienstleistungen zu erbringen; 

b) des services auxiliaires visés au paragraphe (4), 
point b), sans être également agréés pour les 
services visés au paragraphe (4), point a) ; 

 b) die unter Absatz (4) Buchstabe b) genannten 
Nebendienstleistungen zu erbringen, ohne auch für 
die Erbringung der Dienstleistungen gemäß Absatz 
(4) Buchstabe a) zugelassen zu sein; 

c) exclusivement les activités visées à l’annexe I, point 
2 ; ou 

 c) ausschließlich die in Anhang I Punkt 2 genannten 
Tätigkeiten zu erbringen oder 

d) les services visés à l’annexe I, point 1 a), de la 
présente loi sans fournir également les services 
visés à l’annexe I, point 1 b), de la présente loi ou 
inversement. 

 d) die in Anhang I Punkt 1 Buchstabe a) dieses 
Gesetzes genannten Dienstleistungen zu erbringen, 
ohne auch die in Anhang I Punkt 1 Buchstabe b) 
dieses Gesetzes genannten Dienstleistungen zu 
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erbringen; dasselbe gilt im umgekehrten Fall. 

(6) L’article 1-1, l’article 37-1 et l’article 37-3 de la loi 
modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur financier 
s’appliquent également à la fourniture, par les gestion-
naires, des services visés au paragraphe (4) du présent 
article. 

 (6) Für die Erbringung der in Absatz (4) dieses Artikels 
genannten Dienstleistungen durch AIFM gelten auch 
Artikel 1-1, Artikel 37-1 und Artikel 37-3 des geänderten 
Gesetzes vom 5. April 1993 über den Finanzsektor. 

 Par ailleurs, l’article 101, paragraphe 4, alinéa 2 de la loi 
modifiée du 17 décembre 2010 concernant les 
organismes de placement collectif s’applique aux 
gestionnaires qui fournissent le service visé au point a) 
du paragraphe (4) du présent article. 

  Des Weiteren findet Artikel 101 Absatz 4 Unterabsatz 2 
des abgeänderten Gesetzes vom 17. Dezember 2010 
über Organismen für gemeinsame Anlagen Anwendung 
auf Verwalter, welche die in Buchstabe a) des Absatzes 4 
dieses Artikels genannte Dienstleistung erbringen. 

(7) Les gestionnaires doivent communiquer à la CSSF sur 
demande toutes les informations qui sont nécessaires 
pour permettre à la CSSF de suivre à tout moment le 
respect des conditions prévues par la présente loi. 

 (7) Die AIFM müssen der CSSF auf Anfrage die 
erforderlichen Angaben übermitteln, damit die CSSF die 
Einhaltung der in diesem Gesetz genannten Voraus-
setzungen zu jeder Zeit überwachen kann. 

(8) Les établissements de crédit et les entreprises 
d’investissement agréés au titre de la loi modifiée du 5 
avril 1993 relative au secteur financier ne sont pas tenus 
d’obtenir un agrément au titre de la présente loi pour 
pouvoir proposer des services d’investissement, tels que 
la gestion individuelle de portefeuille en rapport avec 
des FIA. Toutefois les entreprises d’investissement ne 
peuvent proposer, directement ou indirectement, des 
parts ou des actions de FIA à des investisseurs établis 
dans l’Union européenne, ou placer ces parts ou actions 
auprès d’investisseurs établis dans l’Union européenne, 
que dans la mesure où les parts ou actions peuvent être 
commercialisées conformément à la directive 
2011/61/UE. 

 (8) Wertpapierfirmen, und Kreditinstitute, die nach dem 
geänderten Gesetz vom 5. April 1993 über den Finanz-
sektor zugelassen sind, sind nicht dazu verpflichtet, für 
die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen, wie 
etwa der individuellen Portfolioverwaltung für AIF, eine 
Zulassung nach diesem Gesetz zu erhalten. 
Wertpapierfirmen dürfen Anteile oder Aktien an AIF 
allerdings nur dann direkt oder indirekt Anlegern in der 
Europäischen Union anbieten oder bei diesen platzieren, 
wenn die Anteile oder Aktien gemäß der Richtlinie 
2011/61/EU vertrieben werden können. 

Art. 6.  Art. 6 

Demande d’agrément  Antrag auf Zulassung 

(1) L’accès à l’activité des gestionnaires établis au 
Luxembourg est subordonné à un agrément délivré par 
la CSSF. 

 (1) Für den Zugang zur Tätigkeit der in Luxemburg 
niedergelassenen AIFM ist die vorherige Zulassung durch 
die CSSF erforderlich. 

(2) La demande d’agrément doit contenir les informations 
suivantes : 

 (2) Der Zulassungsantrag muss folgende Angaben enthalten: 

a) des informations sur les personnes qui dirigent de 
fait les activités du gestionnaire ; 

 a) Auskünfte über die Personen, die die Geschäfte des 
AIFM tatsächlich führen; 

b) des informations sur l’identité des actionnaires ou 
des membres, directs ou indirects, du gestionnaire, 
qu’il s’agisse de personnes physiques ou morales, 
qui détiennent des participations qualifiées, ainsi 
que sur les montants de ces participations ; 

 b) Auskünfte über die Identität aller direkten oder 
indirekten Anteilseigner oder Mitglieder des AIFM, 
die eine qualifizierte Beteiligung an ihm halten, 
unabhängig davon, ob es sich um natürliche oder 
juristische Personen handelt, sowie die Höhe dieser 
Beteiligungen; 

c) un programme d’activité, décrivant la structure 
organisationnelle du gestionnaire, y compris des 
informations sur la manière dont le gestionnaire 
entend se conformer aux obligations qui lui 
incombent au titre des chapitres 2, 3 et 4 et, le cas 
échéant, des chapitres 5, 6, 7 et 8 de la présente 
loi ; 

 c) einen Geschäftsplan, der die Organisationsstruktur 
des AIFM beschreibt und auch Angaben darüber 
enthält, wie der AIFM seinen Pflichten nach den 
Kapiteln 2, 3, 4 und gegebenenfalls den Kapiteln 5, 
6, 7 und 8 dieses Gesetzes nachkommen will; 

d) des informations sur les politiques et les pratiques 
de rémunération conformément à l’article 12 ; 

 d) Angaben über die Vergütungspolitik und -praxis 
gemäß Artikel 12; 
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e) des informations sur les modalités prises pour 
déléguer et sous-déléguer à des tiers les fonctions 
visées à l’article 18. 

 e) Angaben über Vereinbarungen, die zur Übertragung 
und Weiterübertragung von Funktionen im Sinne 
von Artikel 18 an Dritte getroffen wurden. 

(3) La demande d’agrément doit en outre contenir les 
informations suivantes concernant les FIA que le 
gestionnaire prévoit de gérer : 

 (3) Der Zulassungsantrag muss außerdem folgende Angaben 
zu den AIF, die der AIFM zu verwalten beabsichtigt, 
enthalten: 

a) des informations sur les stratégies d’inves-
tissement, y compris les types de fonds sous-jacents 
si le FIA est un fonds de fonds, et la politique du 
gestionnaire en ce qui concerne l’utilisation de 
l’effet de levier, et sur les profils de risque et autres 
caractéristiques des FIA qu’il gère ou prévoit de 
gérer, y compris des informations sur les États 
membres ou sur les pays tiers dans lesquels ces FIA 
sont établis ou dans lesquels il est prévu qu’ils 
soient établis ; 

 a) Angaben zu den Anlagestrategien, einschließlich 
der Arten der Zielfonds, falls es sich bei dem AIF um 
einen Dachfonds handelt, und der Grundsätze, die 
der AIFM im Zusammenhang mit dem Einsatz von 
Hebelfinanzierungen anwendet sowie der Risiko-
profile und sonstiger Eigenschaften der AIF, die er 
verwaltet oder zu verwalten beabsichtigt, 
einschließlich Angaben zu den Mitgliedstaaten oder 
Drittländer, in denen solche AIF niedergelassen sind 
oder voraussichtlich niedergelassen sein werden; 

b) des informations sur le lieu où le FIA maître est 
établi si le FIA est un FIA nourricier ; 

 b) Angaben zum Sitz des Master-AIF, falls der AIF ein 
Feeder-AIF ist; 

c) le règlement de gestion ou les documents 
constitutifs de chaque FIA que le gestionnaire 
prévoit de gérer ; 

 c) das Verwaltungsreglement oder die 
Gründungsunterlagen aller AIF, die der AIFM zu 
verwalten beabsichtigt; 

d) des informations sur les modalités prévues pour la 
désignation du dépositaire conformément à l’article 
19 pour chaque FIA que le gestionnaire prévoit de 
gérer ; 

 d) Angaben zu den Vereinbarungen zur Bestellung der 
Verwahrstelle gemäß Artikel 19 für jeden AIF, den 
der AIFM zu verwalten beabsichtigt; 

e) toute information supplémentaire visée à l’article 
21, paragraphe (1), pour chaque FIA que le 
gestionnaire gère ou prévoit de gérer. 

 e) jede in Artikel 21 Absatz (1) genannte weitere 
Information für jeden AIF, den der AIFM verwaltet 
oder zu verwalten beabsichtigt. 

(4) Lorsqu’une société de gestion d’OPCVM agréée 
conformément au chapitre 15 de la loi modifiée du 17 
décembre 2010 concernant les organismes de 
placement collectif respectivement une société de 
gestion agréée conformément à l’article 125-1 de ladite 
loi demande un agrément en tant que gestionnaire au 
titre de la présente loi, la société de gestion concernée 
n’est pas tenue de fournir les informations ou les 
documents qu’elle a déjà fournis à la CSSF lors de sa 
demande d’agrément au titre de la loi modifiée du 17 
décembre 2010, à condition que ces informations ou 
documents soient à jour. 

 (4) Wenn eine gemäß Kapitel 15 des geänderten Gesetzes 
vom 17. Dezember 2010 über Organismen für gemein-
same Anlagen zugelassene OGAW-Verwaltungs-
gesellschaft bzw. eine Verwaltungsgesellschaft, die nach 
Artikel 125-1 des genannten Gesetzes zugelassen ist, 
eine Zulassung als AIFM nach diesem Gesetz beantragt, 
schreiben die zuständigen Behörden der OGAW-
Verwaltungsgesellschaft nicht vor, dass sie Angaben 
oder Unterlagen vorlegen muss, die sie der CSSF bereits 
bei der Beantragung der Zulassung nach dem 
geänderten Gesetz vom 17. Dezember 2010 vorgelegt 
hat, sofern diese Angaben oder Unterlagen nach wie vor 
auf dem neuesten Stand sind. 

Art. 7.  Art. 7 

Conditions d’octroi de l’agrément  Zulassungsvoraussetzungen 

(1) La CSSF n’accorde l’agrément au gestionnaire établi au 
Luxembourg qu’aux conditions suivantes : 

 (1) Die CSSF erteilt einem in Luxemburg niedergelassenen 
AIFM die Zulassung nur unter folgenden Voraus-
setzungen: 

a) la CSSF estime que le gestionnaire pourra satisfaire 
aux conditions de la présente loi ; 

 a) die CSSF ist der Auffassung, dass der AIFM zur 
Einhaltung der in diesem Gesetz festgelegten 
Bedingungen in der Lage ist; 

b) le gestionnaire dispose d’un capital initial et de 
fonds propres suffisants conformément à l’article 
8 ; 

 b) der AIFM verfügt über ausreichendes Anfangs-
kapital und Eigenmittel gemäß Artikel 8; 
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c) les personnes qui dirigent de fait l’activité du 
gestionnaire ont une honorabilité et une 
expérience suffisantes, également en ce qui 
concerne les stratégies d’investissement menées 
par les FIA gérés par le gestionnaire, l’identité de 
ces personnes, ainsi que de toute personne leur 
succédant dans leurs fonctions, devant être 
immédiatement notifiée à la CSSF; la conduite de 
l’activité du gestionnaire doit être déterminée par 
au moins deux personnes remplissant ces 
conditions ; 

 c) die Personen, die die Geschäfte des AIFM 
tatsächlich führen, müssen ausreichend gut 
beleumdet sein und auch in Bezug auf die 
Anlagestrategien der vom AIFM verwalteten AIF 
über ausreichende Erfahrung verfügen; die Namen 
dieser Personen sowie aller ihrer Nachfolger 
werden der CSSF unverzüglich mitgeteilt; über die 
Geschäftsführung des AIFM bestimmen mindestens 
zwei Personen, die diese Bedingungen erfüllen; 

d) les actionnaires ou les associés du gestionnaire qui 
détiennent des participations qualifiées convien-
nent pour cette mission, compte tenu de la 
nécessité de garantir la gestion saine et prudente 
du gestionnaire ; et 

 d) die Aktionäre oder Gesellschafter des AIFM, die 
eine qualifizierte Beteiligung an ihm halten, 
verfügen über die entsprechende Eignung, wobei 
der Notwendigkeit, die solide und umsichtige 
Verwaltung des AIFM zu gewährleisten, Rechnung 
zu tragen ist und 

e) pour tout gestionnaire établi au Luxembourg, si 
l’administration centrale et le siège statutaire de 
tout gestionnaire sont situés au Luxembourg. 

 e) die Hauptverwaltung und der Sitz aller in Luxem-
burg niedergelassenen AIFM befinden sich in 
Luxemburg. 

 L’agrément accordé à un gestionnaire par la CSSF sur 
base du présent chapitre vaut pour tous les États 
membres. 

  Die einem AIFM von der CSSF auf der Grundlage dieses 
Kapitels erteilte Zulassung gilt in allen Mitgliedstaaten. 

 Les gestionnaires agréés sont inscrits par la CSSF sur une 
liste. Cette inscription vaut agrément et est notifiée par 
la CSSF au gestionnaire concerné. Cette liste ainsi que les 
modifications qui y sont apportées sont publiées au 
Mémorial par les soins de la CSSF. 

  Die zugelassenen AIFM werden von der CSSF in eine 
Liste eingetragen. Diese Eintragung gilt als Zulassung und 
wird dem betreffenden AIFM von der CSSF mitgeteilt. 
Diese Liste sowie jegliche Änderungen dieser Liste 
werden auf Veranlassung der CSSF im Mémorial 
veröffentlicht. 

(2) Les autorités compétentes concernées des autres États 
membres impliqués font l’objet d’une consultation par la 
CSSF avant qu’un agrément ne soit octroyé aux 
gestionnaires suivants : 

 (2) Bevor den folgenden AIFM die Zulassung erteilt wird, 
sind die betreffenden zuständigen Behörden der 
anderen betroffenen Mitgliedstaaten zu konsultieren: 

a) une filiale d’un autre gestionnaire, d’une société de 
gestion d’OPCVM, d’une entreprise d’investisse-
ment, d’un établissement de crédit ou d’une 
entreprise d’assurance agréés dans un autre État 
membre ; 

 a) eine Tochtergesellschaft eines anderen AIFM, einer 
OGAW-Verwaltungsgesellschaft, einer Wertpapier-
firma, eines Kreditinstituts oder einer Versiche-
rungsgesellschaft, die/das in einem anderen 
Mitgliedstaat zugelassen ist; 

b) une filiale de l’entreprise mère d’un autre 
gestionnaire, d’une société de gestion d’OPCVM, 
d’une entreprise d’investissement, d’un établis-
sement de crédit ou d’une entreprise d’assurance 
agréés dans un autre État membre ; et 

 b) ein Tochterunternehmen des Mutterunternehmens 
eines anderen AIFM, einer OGAW-Verwaltungs-
gesellschaft, einer Wertpapierfirma, eines Kredit-
instituts oder einer Versicherungsgesellschaft, 
die/das in einem anderen Mitgliedstaat zugelassen 
ist und 

c) une société contrôlée par les mêmes personnes 
physiques ou morales que celles qui contrôlent un 
autre gestionnaire, une société de gestion 
d’OPCVM, une entreprise d’investissement, un 
établissement de crédit ou une entreprise 
d’assurance agréés dans un autre État membre. 

 c) eine Gesellschaft, die von denselben natürlichen 
oder juristischen Personen kontrolliert wird, die 
auch einen anderen AIFM, eine OGAW-Verwal-
tungsgesellschaft, eine Wertpapierfirma, ein 
Kreditinstitut oder eine Versicherungsgesellschaft, 
die/das in einem anderen Mitgliedstaat zugelassen 
ist, kontrollieren. 

(3) Lorsque des liens étroits existent entre le gestionnaire et 
d’autres personnes physiques ou morales, la CSSF 
n’accorde l’agrément que si ces liens n’entravent pas le 
bon exercice de sa mission de surveillance. 

 (3) Bestehen enge Verbindungen zwischen dem AIFM und 
anderen natürlichen oder juristischen Personen, erteilt 
die CSSF nur dann eine Zulassung, wenn die wirksame 
Wahrnehmung ihrer Aufsichtsfunktionen nicht durch 
diese Verbindungen verhindert wird. 



2. Kapitel - Zulassung von AIFM 

 

© ELVINGER HOSS PRUSSEN AIFM-Gesetz |JUNI 2018 | 21 

 La CSSF refuse également l’agrément si les dispositions 
législatives, réglementaires ou administratives d’un pays 
tiers dont relèvent une ou plusieurs personnes phy-
siques ou morales avec lesquelles le gestionnaire 
entretient des liens étroits, ou des difficultés liées à leur 
application, entravent le bon exercice de sa mission de 
surveillance. 

  Die CSSF verweigert die Zulassung auch dann, wenn die 
Rechts- und Verwaltungsvorschriften eines Drittlands, 
denen natürliche oder juristische Personen unterliegen, 
mit denen der AIFM eng verbunden ist, oder 
Schwierigkeiten bei deren Durchsetzung die wirksame 
Wahrnehmung ihrer Aufsichtsfunktionen verhindern. 

(4) La CSSF peut restreindre la portée de l’agrément, 
notamment en ce qui concerne les stratégies 
d’investissement des FIA que le gestionnaire est autorisé 
à gérer. 

 (4) Die CSSF kann den Umfang der Zulassung beschränken, 
insbesondere in Bezug auf die Anlagestrategien der AIF, 
zu deren Verwaltung der AIFM berechtigt ist. 

(5) Le gestionnaire est informé par écrit, dans les trois mois 
à compter de la présentation d’une demande complète, 
de l’octroi ou du refus de l’agrément. La CSSF peut 
prolonger cette période pour une durée pouvant aller 
jusqu’à trois mois supplémentaires, lorsqu’elle le juge 
nécessaire en raison des circonstances spécifiques du 
cas et après l’avoir notifié au gestionnaire. 

 (5) Der Antragsteller wird innerhalb von drei Monaten nach 
Einreichung eines vollständigen Antrags schriftlich über 
die Zulassung oder Ablehnung unterrichtet. Die CSSF 
kann diesen Zeitraum um bis zu drei zusätzliche Monate 
verlängern, wenn sie dies aufgrund der besonderen 
Umstände des Einzelfalls und nach einer 
entsprechenden Benachrichtigung des AIFM für 
notwendig erachtet. 

 Aux fins du présent paragraphe, une demande est 
réputée complète si le gestionnaire a au moins présenté 
les informations visées à l’article 6, paragraphe (2), 
points a) à d), et à l’article 6, paragraphe (3), points a) et 
b). 

  Für die Zwecke dieses Absatzes gilt ein Antrag als 
vollständig, wenn der AIFM mindestens die in Artikel 6 
Absatz (2) Buchstaben a) bis d) und Artikel 6 Absatz (3) 
Buchstaben a) und b) genannten Angaben vorgelegt hat. 

 Le gestionnaire peut commencer à gérer au Luxembourg 
des FIA suivant les stratégies d’investissement décrites 
dans la demande d’agrément conformément à l’article 6, 
paragraphe (3), point a), dès que l’agrément est accordé, 
mais au plus tôt un mois après avoir présenté toute 
information manquante visée à l’article 6, paragraphe 
(2), point e) et à l’article 6, paragraphe (3), points c), d) 
et e). 

  Der AIFM kann mit der Verwaltung von AIF in Luxemburg 
mit den gemäß Artikel 6 Absatz (3) Buchstabe a) in dem 
Antrag beschriebenen Anlagestrategien beginnen, 
sobald die Zulassung erteilt ist, frühestens jedoch einen 
Monat nachdem er alle fehlenden, in Artikel 6 Absatz (2) 
Buchstabe e) und Artikel 6 Absatz (3) Buchstaben c), d) 
und e) genannte Angaben, nachgereicht hat. 

(6) Aucune personne ne peut faire état d’appellations ou 
d’une qualification donnant l’apparence d’activités rele-
vant de la présente loi, si elle n’a pas obtenu l’agrément 
prévu par le présent article. 

 (6) Niemand darf Bezeichnungen oder Angaben verwenden, 
die den Eindruck erwecken, dass seine Geschäftstätigkeit 
diesem Gesetz unterfällt, wenn er nicht gemäß diesem 
Artikel zugelassen wurde. 

Art. 7bis.  Art. 7bis 

(1)  Sans préjudice des dispositions prévues à l’article 7, 
l’agrément d’un gestionnaire est subordonné à la 
condition que celui-ci confie le contrôle de ses docu-
ments comptables annuels à un ou plusieurs réviseurs 
d’entreprises agréés qui justifient d’une expérience 
professionnelle adéquate. 

 (1)  Unbeschadet der Bestimmungen von Artikel 7 wird 
einem AIFM die Zulassung nur erteilt, wenn dieser einen 
oder mehrere zugelassene Wirtschaftsprüfer

1
 mit der 

Prüfung seiner Jahresabschlüsse betraut, die eine ange-
messene Berufserfahrung nachweisen können. 

(2)  Toute modification dans le chef des réviseurs 
d’entreprises agréés doit être autorisée au préalable par 
la CSSF. 

 (2)  Jede Veränderung im Hinblick auf die zugelassenen 
Wirtschaftsprüfer bedarf der vorherigen Genehmigung 
durch die CSSF. 

(3)  L’institution des commissaires aux comptes prévue dans 
la loi du 10 août 1915 concernant les sociétés 
commerciales, telle que modifiée, ainsi que l’article 140 
de ladite loi, ne s’appliquent pas aux gestionnaires visés 
par le présent chapitre. 

 (3)  Das im geänderten Gesetz vom 10. August 1915 über die 
Handelsgesellschaften geregelte Rechtsinstitut des 
Rechnungsprüfers

2
 sowie Artikel 140

3
 des vorgenannten 

Gesetzes finden auf AIFM im Sinne dieses Kapitels keine 
Anwendung. 

                                                 
1  réviseurs d’entreprises agréés. Artikel 26-1 des Gesetzes vom 10. August 1915 über die Handelsgesellschaften wurde durch das Gesetz vom 23. Juli 2016 

zur Reform des Wirtschaftsprüfungsberufes geändert. Der Begriff „réviseur d’entreprises agréé“ wurde durch den Begriff „réviseur d’entreprises“ ersetzt. 
2  commissaires aux comptes 
3  Dies ist als Verweis auf Artikel 137 des Gesetzes vom 10. August 1915 über Handelsgesellschaften zu lesen. 
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(4)  Chaque gestionnaire soumis à la surveillance de la CSSF, 
et dont les comptes sont soumis au contrôle d’un 
réviseur d’entreprises agréé, est tenu de communiquer 
spontanément à la CSSF les rapports et commentaires 
écrits émis par le réviseur d’entreprises agréé dans le 
cadre de son contrôle des documents comptables 
annuels. 

 (4)  Jeder der Aufsicht der CSSF unterliegende AIFM, dessen 
Rechnungslegung von einem zugelassenen Wirtschafts-
prüfer geprüft werden muss, muss der CSSF 
unaufgefordert die Berichte und schriftlichen Anmer-
kungen des zugelassenen Wirtschaftsprüfers im 
Zusammenhang mit seiner Prüfung der Unterlagen der 
Jahresabschlüsse übermitteln. 

 La CSSF peut fixer des règles quant à la portée du 
mandat de contrôle des documents comptables annuels 
et quant au contenu des rapports et commentaires 
écrits du réviseur d’entreprises agréé, prévus à l’alinéa 
précédent, sans préjudice des dispositions légales 
régissant le contenu du rapport du contrôleur légal des 
comptes. 

  Die CSSF kann den Umfang des Mandats zur Prüfung der 
Unterlagen der Jahresabschlüsse sowie die inhaltlichen 
Anforderungen an die im vorhergehenden Unterabsatz 
genannten Berichte und schriftlichen Anmerkungen des 
zugelassenen Wirtschaftsprüfers festlegen, unbeschadet 
der gesetzlichen Bestimmungen über den Inhalt des 
Berichts des Abschlussprüfers. 

(5)  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 données 
comptables contenues dans le rapport annuel d’un 
gestionnaire ou d’une autre mission légale auprès d’un 
gestionnaire ou d’un FIA, lorsque ce fait ou cette 
décision est de nature à : 

 (5)  Der zugelassene Wirtschaftsprüfer ist verpflichtet, der 
CSSF unverzüglich alle Tatsachen oder Entscheidungen 
zu melden, von denen er bei der Prüfung der 
Rechnungsdaten des Jahresberichts eines AIFM oder in 
Erfüllung anderer gesetzlicher Aufgaben bei einem AIFM 
oder bei einem AIF Kenntnis erhalten hat, sofern diese 
Tatsachen oder Entscheidungen: 

- constituer une violation substantielle des dispo-
sitions de la présente loi ou des dispositions 
réglementaires prises pour son exécution ; ou 

 - eine schwerwiegende Verletzung der Rechts-
vorschriften dieses Gesetzes oder der entspre-
chenden Verwaltungsvorschriften zu dessen 
Umsetzung darstellen können oder 

- porter atteinte à la continuité de l’exploitation du 
gestionnaire ou d’une entreprise qui concourt à son 
activité ; ou 

 - die Fortsetzung der Tätigkeit des AIFM oder eines 
Unternehmens, welches an seiner Geschäftstätigkeit 
mitwirkt, beeinträchtigen können oder 

- entraîner le refus de la certification des comptes ou 
l’émission de réserves y relatives. 

 - die Ablehnung der Bestätigung der Rechnungs-
legung oder diesbezügliche Vorbehalte zur Folge 
haben können. 

 Le réviseur d’entreprises agréé est également tenu 
d’informer rapidement la CSSF, dans l’accomplissement 
des missions visées à l’alinéa précédent auprès d’un 
gestionnaire, de tout fait ou décision concernant le 
gestionnaire et répondant aux critères énumérés à 
l’alinéa précédent, dont il a eu connaissance en 
s’acquittant du contrôle des données comptables 
contenues dans leur rapport annuel ou d’une autre 
mission légale auprès d’une autre entreprise liée à ce 
gestionnaire par un lien de contrôle ou liée à une 
entreprise qui concourt à son activité. 

 Des Weiteren ist der zugelassene Wirtschaftsprüfer 
verpflichtet, die CSSF bei der Wahrnehmung der in 
vorstehendem Absatz genannten Aufgaben im 
Zusammenhang mit einem AIFM, unverzüglich über 
alle Tatsachen oder Entscheidungen betreffend den 
AIFM zu unterrichten, die unter die in vorstehendem 
Absatz genannten Kriterien fallen, von denen der 
zugelassene Wirtschaftsprüfer bei der Prüfung der 
Rechnungsdaten des Jahresberichts oder in 
Erfüllung anderer gesetzlicher Aufgaben bei einem 
anderen Unternehmen, das mit diesem AIFM durch 
ein Kontrollverhältnis verbunden ist oder bei einem 
Unternehmen, welches an seiner Geschäftstätigkeit 
mitwirkt, Kenntnis erhalten hat. 

 Si dans l’accomplissement de sa mission, le réviseur 
d’entreprises agréé obtient connaissance du fait que 
l’information fournie aux investisseurs ou à la CSSF dans 
les rapports ou autres documents du gestionnaire ne 
décrit pas d’une manière fidèle la situation financière et 
l’état du patrimoine du gestionnaire, il est obligé d’en 
informer aussitôt la CSSF. 

  Erhält der zugelassene Wirtschaftsprüfer in Erfüllung 
seiner Aufgaben Kenntnis davon, dass die den Anlegern 
oder der CSSF übermittelten Angaben in den Berichten 
oder in anderen Unterlagen des AIFM die Finanz-
situation und Vermögenslage des AIFM nicht zutreffend 
wiedergeben, muss er die CSSF hiervon unverzüglich 
unterrichten. 

 Le réviseur d’entreprises agréé est en outre tenu de 
fournir à la CSSF tous les renseignements ou 
certifications que celle-ci requiert sur les points dont le 
réviseur d’entreprises agréé a ou doit avoir connaissance 
dans le cadre de l’exercice de sa mission. 

  Der zugelassene Wirtschaftsprüfer muss darüber hinaus 
der CSSF sämtliche Angaben oder bescheinigte 
Unterlagen übermitteln, die die CSSF im Hinblick auf 
Umstände anfordert, von denen der zugelassene 
Wirtschaftsprüfer bei der Ausführung seines Auftrags 
Kenntnis erhalten hat oder erhalten haben sollte. 
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 La divulgation de bonne foi à la CSSF par un réviseur 
d’entreprises agréé de faits ou décisions visés au présent 
paragraphe ne constitue pas une violation du secret 
professionnel, ni une violation d’une quelconque 
restriction à la divulgation d’informations imposée 
contractuellement et n’entraîne de responsabilité 
d’aucune sorte pour le réviseur d’entreprises agréé. 

  Macht der zugelassene Wirtschaftsprüfer der CSSF in 
gutem Glauben Mitteilung über die in diesem Absatz 
genannten Tatsachen oder Entscheidungen, gilt dies 
weder als Verletzung des Berufsgeheimnisses, noch als 
Verletzung einer vertraglich geregelten Beschränkung 
der Offenlegung von Informationen und zieht für den 
zugelassenen Wirtschaftsprüfer keine Haftung nach sich. 

 La CSSF peut demander à un réviseur d’entreprises agréé 
d’effectuer un contrôle portant sur un ou plusieurs 
aspects déterminés de l’activité et du fonctionnement 
d’un gestionnaire. Ce contrôle se fait aux frais du 
gestionnaire concerné. 

  Die CSSF kann von einem zugelassenen 
Wirtschaftsprüfer die Durchführung einer gezielten 
Prüfung im Hinblick auf einen oder mehrere näher 
definierte Aspekte der Tätigkeit und der Arbeitsabläufe 
eines AIFM verlangen. Die Kosten in diesem 
Zusammenhang gehen zu Lasten des betroffenen AIFM. 

(6)  Lorsqu’une société de gestion d’OPCVM agréée 
conformément au chapitre 15 de la loi modifiée du 17 
décembre 2010 concernant les organismes de 
placement collectif respectivement une société de 
gestion agréée conformément à l’article 125-2 de ladite 
loi demande un agrément en tant que gestionnaire au 
titre du chapitre 2, le réviseur d’entreprises agréé de la 
société de gestion concernée pourra également être 
mandaté pour accomplir les missions visées au présent 
article. 

 (6)  Wenn eine gemäß Kapitel 15 des geänderten Gesetzes 
vom 17. Dezember 2010 über Organismen für gemein-
same Anlagen zugelassene OGAW-Verwaltungs-
gesellschaft bzw. eine Verwaltungsgesellschaft, die nach 
Artikel 125-2 des genannten Gesetzes zugelassen ist, 
eine Zulassung als AIFM im Sinne von Kapitel 2 
beantragt, so kann der zugelassene Wirtschaftsprüfer 
der betroffenen Verwaltungsgesellschaft ebenfalls mit 
der Erfüllung der in diesem Artikel vorgesehenen 
Aufgaben betraut werden. 

Art. 8.  Art. 8 

Capital initial et fonds propres  Anfangskapital und Eigenmittel 

(1) Un gestionnaire qui est un FIA géré de manière interne 
au sens de l’article 4, paragraphe (1), point b), doit 
disposer d’un capital initial d’au moins 300.000 euros. 

 (1) Ein AIFM, der ein intern verwalteter AIF im Sinne des 
Artikels 4 Absatz (1) Buchstabe b) ist, muss über ein 
Anfangskapital von mindestens 300.000 Euro verfügen. 

(2) Un gestionnaire qui est désigné en tant que gestionnaire 
externe d’un ou de plusieurs FIA au sens de l’article 4, 
paragraphe (1), point a), doit disposer d’un capital initial 
d’au moins 125.000 euros, conformément aux 
dispositions ci-après. 

 (2) Ein AIFM, der zum externen Verwalter eines oder 
mehrerer AIF im Sinne des Artikels 4 Absatz (1) 
Buchstabe a) bestellt wird, muss gemäß den folgenden 
Voraussetzungen über ein Anfangskapital von 
mindestens 125.000 Euro verfügen. 

(3) Lorsque la valeur des portefeuilles des FIA gérés par le 
gestionnaire excède 250.000.000 euros, le gestionnaire 
doit fournir un montant supplémentaire de fonds 
propres. Ce montant supplémentaire de fonds propres 
est égal à 0,02% du montant de la valeur des 
portefeuilles du gestionnaire excédant 250.000.000 
euros. Le total requis du capital initial et du montant 
supplémentaire ne dépasse toutefois pas 10.000.000 
euros. 

 (3) Übersteigt der Wert der von dem AIFM verwalteten AIF-
Portfolios 250.000.000 Euro, muss der AIFM einen 
zusätzlichen Eigenmittelbetrag einbringen; dieser 
zusätzliche Eigenmittelbetrag entspricht 0,02% des 
Betrags, um den der Wert der Portfolios des AIFM 
250.000.000 Euro übersteigt. Die erforderliche 
Gesamtsumme aus Anfangskapital und zusätzlichem 
Betrag übersteigt jedoch nicht 10.000.000 Euro. 

(4) Aux fins de l’application du paragraphe (3), sont 
considérés comme étant les portefeuilles du 
gestionnaire, les FIA gérés par le gestionnaire, y compris 
les FIA pour lesquels le gestionnaire a délégué des 
fonctions conformément à l’article 18, mais à l’exclusion 
des portefeuilles de FIA que le gestionnaire gère par 
délégation. 

 (4) Für die Zwecke der Anwendbarkeit des Absatzes (3) 
gelten als Portfolios des AIFM, die vom AIFM 
verwalteten AIF, einschließlich AIF, für die der AIFM 
gemäß Artikel 18 Funktionen an Dritte übertragen hat, 
jedoch mit Ausnahme von AIF-Portfolios, die der AIFM 
im Auftrag Dritter verwaltet. 

(5) Indépendamment du paragraphe (3), les fonds propres 
du gestionnaire ne sont jamais inférieurs au montant 
requis en vertu de l’article 21 de la directive 2006/49/CE. 

 (5) Ungeachtet des Absatzes (3) verfügen AIFM stets über 
Eigenmittel in Höhe von mindestens dem in Artikel 21 
der Richtlinie 2006/49/EG geforderten Betrag. 
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(6) Les gestionnaires peuvent ne pas fournir jusqu’à 50% du 
montant supplémentaire de fonds propres visé au 
paragraphe (3) s’ils bénéficient d’une garantie du même 
montant donnée par un établissement de crédit ou une 
entreprise d’assurance qui a son siège statutaire dans un 
État membre, ou dans un pays tiers où il est soumis à 
des règles prudentielles que la CSSF juge équivalentes à 
celles fixées par le droit de l’Union. 

 (6) Die AIFM können von der Bereitstellung von bis zu 50% 
der in Absatz (3) genannten zusätzlichen Eigenmittel 
absehen, wenn sie über eine Garantie in derselben Höhe 
verfügen, die von einem Kreditinstitut oder einem 
Versicherungsunternehmen gestellt wird, das seinen Sitz 
in einem Mitgliedstaat hat, oder in einem Drittland, 
sofern es dort Aufsichtsbestimmungen unterliegt, die 
nach Auffassung der CSSF mit dem Unionsrecht 
gleichwertig sind. 

(7) Pour couvrir les risques éventuels en matière de 
responsabilité professionnelle auxquels sont exposés les 
gestionnaires dans le cadre des activités qu’ils exercent 
en vertu de la présente loi, tant les FIA gérés de manière 
interne que les gestionnaires externes doivent soit : 

 (7) Um die potenziellen Berufshaftungsrisiken aus den 
Geschäftstätigkeiten, denen die AIFM nach diesem 
Gesetz nachgehen können, abzudecken, müssen sowohl 
intern verwaltete AIF als auch externe AIFM entweder 
über: 

a) disposer de fonds propres supplémentaires d’un 
montant suffisant pour couvrir les risques éventuels 
en matière de responsabilité pour négligence 
professionnelle ; ou 

 a) zusätzliche Eigenmittel verfügen, um potenzielle 
Haftungsrisiken aus beruflicher Fahrlässigkeit 
angemessen abzudecken oder 

b) être couverts par une assurance de responsabilité 
civile professionnelle, adaptée aux risques couverts, 
au titre de l’engagement de leur responsabilité 
pour négligence professionnelle. 

 b) von einer Berufshaftpflichtversicherung für die sich 
aus beruflicher Fahrlässigkeit ergebenden Haftung 
abgedeckt sein, die den abgedeckten Risiken 
entspricht. 

(8) Les fonds propres, y compris les fonds propres 
supplémentaires visés au paragraphe (7), point a), 
doivent être investis dans des actifs liquides ou des actifs 
aisément convertibles en liquidités à court terme et ne 
doivent pas comporter de positions spéculatives. 

 (8) Eigenmittel, einschließlich der zusätzlichen Eigenmittel 
gemäß Absatz 7 Buchstabe a), werden in flüssige 
Vermögenswerte oder Vermögenswerte investiert, die 
kurzfristig unmittelbar in Bargeld umgewandelt werden 
können und keine spekulativen Positionen enthalten. 

(9) À l’exception des paragraphes (7) et (8), le présent 
article ne s’applique pas aux gestionnaires qui sont 
également des sociétés de gestion d’OPCVM agréées 
conformément au chapitre 15 de la loi modifiée du 17 
décembre 2010 concernant les organismes de 
placement collectif. 

 (9) Mit Ausnahme der Absätze (7) und (8) gilt dieser Artikel 
nicht für AIFM, die zugleich auch nach Kapitel 15 des 
geänderten Gesetzes vom 17. Dezember 2010 über 
Organismen für gemeinsame Anlagen zugelassene 
OGAW-Verwaltungsgesellschaften sind. 

Art. 9.  Art. 9 

Changement de la portée de l’agrément  Änderungen des Umfangs der Zulassung 

(1) L’octroi de l’agrément implique l’obligation pour les 
gestionnaires de notifier à la CSSF, avant sa mise en 
œuvre, tout changement substantiel, notamment en ce 
qui concerne les informations fournies conformément à 
l’article 6 sur lesquelles la CSSF s’est fondée pour 
accorder l’agrément initial. 

 (1) Die Zulassung beinhaltet die Verpflichtung für AIFM, der 
CSSF vor ihrer Umsetzung alle wesentlichen Änderungen 
mitzuteilen, insbesondere hinsichtlich der gemäß Artikel 
6 übermittelten Angaben, auf die sich die CSSF bei der 
Erteilung der Erstzulassung gestützt hat. 

(2) Si la CSSF décide d’imposer des restrictions ou de rejeter 
les changements des conditions de l’agrément initial, le 
gestionnaire en est informé dans un délai d’un mois 
après réception de la notification visée au paragraphe 
(1). La CSSF peut prolonger cette période pour une 
durée pouvant aller jusqu’à un mois, lorsqu’elle le juge 
nécessaire en raison des circonstances spécifiques du 
cas et après l’avoir notifié au gestionnaire. Les 
changements sont mis en œuvre si la CSSF ne s’oppose 
pas aux changements pendant la période d’évaluation 
prévue. 

 (2) Beschließt die CSSF, Beschränkungen vorzuschreiben 
oder diese Änderungen der Bedingungen der Erstzu-
lassung abzulehnen, setzt sie den AIFM innerhalb eines 
Monats nach Erhalt der Mitteilung nach Absatz (1) davon 
in Kenntnis. Die CSSF kann diesen Zeitraum um bis zu 
einen Monat verlängern, wenn sie dies aufgrund der 
besonderen Umstände des Einzelfalls und nach einer 
entsprechenden Benachrichtigung des AIFM für 
notwendig erachtet. Die Änderungen werden 
vorgenommen, sofern die CSSF die Änderungen nicht 
innerhalb des vorgesehenen Beurteilungszeitraums 
ablehnt. 
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Art. 10.  Art. 10 

Retrait d’agrément et liquidation  Entzug der Zulassung und Liquidation 

(1) La CSSF peut retirer l’agrément délivré à un gestionnaire 
sur base du présent chapitre lorsque celui-ci : 

 (1) Die CSSF kann die einem AIFM erteilte Zulassung nach 
diesem Kapitel entziehen, wenn dieser: 

a) ne fait pas usage de l’agrément dans un délai de 
douze mois, y renonce expressément ou a cessé 
d’exercer l’activité couverte par la présente loi 
depuis plus de six mois ; 

 a) von der Zulassung nicht binnen zwölf Monaten 
Gebrauch macht, ausdrücklich auf sie verzichtet 
oder die in diesem Gesetz genannten Tätigkeiten 
seit mehr als sechs Monaten nicht mehr ausgeübt 
hat; 

b) a obtenu l’agrément au moyen de fausses 
déclarations ou par tout autre moyen irrégulier ; 

 b) die Zulassung aufgrund falscher Angaben oder auf 
andere rechtswidrige Weise erhalten hat; 

c) ne remplit plus les conditions d’octroi de 
l’agrément ; 

 c) die Voraussetzungen, unter denen die Zulassung 
erteilt wurde, nicht mehr einhält; 

d) ne respecte plus les dispositions de la loi modifiée 
du 5 avril 1993 relative au secteur financier, 
résultant de la transposition de la directive 
2006/49/CE, si son agrément couvre aussi le service 
de gestion de portefeuilles sur une base 
discrétionnaire visé à l’article 5, paragraphe (4), 
point a), de la présente loi ; 

 d) die Bestimmungen des in Folge der Umsetzung der 
2006/49/EG geänderten Gesetzes vom 5. April 1993 
über den Finanzsektor nicht mehr einhält, wenn 
seine Zulassung sich auch auf die Dienstleistung der 
Portfolioverwaltung mit Ermessensspielraum 
gemäß Artikel 5 Absatz (4) Buchstabe a) dieses 
Gesetzes erstreckt; 

e) a enfreint de manière grave ou systématique les 
dispositions de la présente loi ou des règlements 
adoptés en application de celle-ci ; ou 

 e) in schwerwiegender Weise oder systematisch ge-
gen die Bestimmungen dieses Gesetzes oder die in 
dessen Anwendung erlassenen Verwaltungsvor-
schriften verstoßen hat oder 

f) relève d’un des cas de retrait prévus par le droit 
luxembourgeois, pour des matières hors du champ 
d’application de la présente loi. 

 f) einen der Fälle erfüllt, in denen das luxemburgische 
Recht bezüglich Angelegenheiten, die außerhalb 
des Anwendungsbereichs dieses Gesetzes liegen, 
den Entzug vorsieht. 

(2) Tout en tenant compte des dispositions des lois 
sectorielles spécifiques, le tribunal d’arrondissement 
siégeant en matière commerciale prononce sur la 
demande du procureur d’État, agissant d’office ou à la 
requête de la CSSF, la dissolution et la liquidation des 
gestionnaires établis au Luxembourg, dont l’inscription 
sur la liste prévue à l’article 7, paragraphe (1), aura été 
définitivement refusée ou retirée. La décision de la CSSF 
portant retrait de la liste prévue à l’article 7, paragraphe 
(1), entraîne de plein droit, à partir de sa notification au 
gestionnaire concerné, jusqu’au jour où la décision sera 
devenue définitive, le sursis à tout paiement par ce 
gestionnaire et interdiction sous peine de nullité de 
procéder à tous actes autres que conservatoires, sauf 
autorisation de la CSSF. 

 (2) Unter Berücksichtigung der Bestimmungen von 
sektoralen Spezialgesetzen ordnet die Kammer für 
Handelssachen des Bezirksgerichts auf Antrag des 
Staatsanwaltes

4
, der sowohl von Amts wegen als auch 

auf Antrag der CSSF tätig werden kann, die Auflösung 
und Liquidation von in Luxemburg niedergelassenen 
AIFM, deren Eintragung in die gemäß Artikel 7 Absatz (1) 
vorgesehene Liste endgültig verweigert oder entzogen 
wurde, an. Die Entscheidung der CSSF, einen AIFM von 
der in Artikel 7 Absatz (1) vorgesehenen Liste zu 
streichen, hat, von Rechts wegen ab dem Zeitpunkt ihrer 
Mitteilung an den betreffenden AIFM und zu dessen 
Lasten bis zu dem Zeitpunkt, an welchem die 
Entscheidung rechtskräftig wird, die Aussetzung aller 
Zahlungen durch diesen AIFM und die Untersagung bzw. 
Nichtigkeit sämtlicher Handlungen, die nicht lediglich 
Erhaltungsmaßnahmen darstellen, zur Folge, es sei 
denn, diese wurden durch die CSSF genehmigt. 

                                                 
4  procureur d’État 
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Chapitre 3. – Conditions d’exercice applicables aux 
gestionnaires 

 3. Kapitel – Bedingungen für die Ausübung der Tätigkeit der 
AIFM 

Section 1 – Exigences générales  Abschnitt 1 – Allgemeine Anforderungen 

Art. 11.  Art. 11 

Principes généraux  Allgemeine Grundsätze 

(1) Dans le cadre de leurs activités, les gestionnaires 
devront à tout moment : 

 (1)  Im Rahmen ihrer Tätigkeiten müssen AIFM stets: 

a) agir honnêtement et loyalement, avec la 
compétence, le soin et la diligence requis dans 
l’exercice de leurs activités ; 

 a) ihrer Tätigkeit ehrlich, mit der gebotenen 
Sachkenntnis, Sorgfalt und erforderlichen 
Gewissenhaftigkeit und redlich nachgehen; 

b) agir au mieux des intérêts des FIA ou des 
investisseurs des FIA qu’ils gèrent et de l’intégrité 
du marché ; 

 b) im besten Interesse der von ihnen verwalteten AIF 
oder der Anleger dieser AIF und der Integrität des 
Marktes handeln; 

c) avoir et utiliser avec efficacité les ressources et les 
procédures nécessaires pour mener à bonne fin 
leurs activités commerciales ; 

 c) über die für eine ordnungsgemäße Ausübung ihrer 
Geschäftstätigkeit erforderlichen Mittel und 
Verfahren verfügen und diese wirksam einsetzen; 

d) prendre toute mesure raisonnable destinée à 
empêcher les conflits d’intérêts et, lorsqu’ils ne 
peuvent être évités, à identifier, gérer et suivre et, 
le cas échéant, révéler ces conflits d’intérêts afin 
d’éviter qu’ils portent atteinte aux intérêts des FIA 
et de leurs investisseurs et de veiller à ce que les 
FIA qu’ils gèrent soient traités équitablement ; 

 d) alle angemessenen Maßnahmen zur Vermeidung 
von Interessenkonflikten und, wo diese nicht 
vermieden werden können, zur Ermittlung, 
Beilegung, Beobachtung und gegebenenfalls 
Offenlegung dieser Interessenkonflikte treffen, um 
zu vermeiden, dass sich diese nachteilig auf die 
Interessen der AIF und ihrer Anleger auswirken und 
um sicherzustellen, dass den von ihnen verwalteten 
AIF eine faire Behandlung zukommt; 

e) se conformer à toutes les exigences réglementaires 
applicables à l’exercice de leurs activités commer-
ciales de manière à promouvoir au mieux les 
intérêts des FIA ou des investisseurs des FIA qu’ils 
gèrent et l’intégrité du marché ; 

 e) alle auf die Ausübung ihrer Geschäftstätigkeit 
anwendbaren regulatorischen Anforderungen 
erfüllen, um das beste Interesse der von ihnen 
verwalteten AIF oder der Anleger dieser AIF und die 
Integrität des Marktes zu fördern; 

f) traiter tous les investisseurs des FIA équitablement.  f) alle Anleger der AIF fair behandeln. 

 Aucun investisseur dans un FIA ne peut bénéficier d’un 
traitement préférentiel à moins qu’un tel traitement 
préférentiel ne soit communiqué dans le règlement de 
gestion du FIA concerné ou dans ses documents 
constitutifs. 

  Kein Anleger in einen AIF darf eine Vorzugsbehandlung 
erhalten, es sei denn, eine solche Vorzugsbehandlung ist 
im Verwaltungsreglement oder in den Gründungs-
unterlagen des entsprechenden AIF vorgesehen. 

(2) Les gestionnaires dont l’agrément couvre aussi le service 
de gestion de portefeuilles sur une base discrétionnaire 
visé à l’article 5, paragraphe (4), point a), de la présente 
loi : 

 (2) AIFM, deren Zulassung sich auch auf die 
Portfolioverwaltung mit Ermessensspielraum gemäß 
Artikel 5 Absatz (4) Buchstabe a) dieses Gesetzes 
erstreckt: 

a) ne sont pas autorisés à placer tout ou partie du 
portefeuille du client dans des parts ou des actions 
de FIA qu’ils gèrent, à moins d’avoir reçu l’accord 
général préalable du client ; 

 a) dürfen das Portfolio des Kunden weder ganz noch 
teilweise in Anteilen oder Aktien der von ihnen 
verwalteten AIF anlegen, es sei denn, sie haben 
zuvor eine allgemeine Zustimmung des Kunden 
erhalten; 

b) sont soumis, pour ce qui concerne les services visés 
à l’article 5, paragraphe (4), aux dispositions de la 
partie III, titre III, de la loi modifiée du 18 décembre 
2015 relative à la défaillance des établissements de 
crédit et de certaines entreprises d’investissement 
et à l’article 22-1 de la loi modifiée du 5 avril 1993 

 b) unterliegen in Bezug auf die Dienstleistungen 
gemäß Artikel 5 Absatz (4) den Vorschriften von Teil 
III, Titel III, des geänderten Gesetzes vom 18. 
Dezember 2015 über den Ausfall von 
Kreditinstituten und einigen Wertpapierfirmen und 
von Artikel 22-1 des geänderten Gesetzes vom 5. 
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relative au secteur financier. April 1993 über den Finanzsektor. 

Art. 12.  Art. 12 

Rémunération  Vergütung 

Les gestionnaires doivent disposer de politiques et de 
pratiques de rémunération pour les catégories de personnel, y 
compris la direction générale, les preneurs de risques, les 
personnes exerçant une fonction de contrôle et tout employé 
qui, au vu de sa rémunération globale, se situe dans la même 
tranche de rémunération que la direction générale et les 
preneurs de risques, et dont les activités professionnelles ont 
une incidence substantielle sur les profils de risque des 
gestionnaires ou des FIA qu’ils gèrent, qui sont compatibles 
avec une gestion saine et efficace des risques et la favorisent 
et n’encouragent pas une prise de risque incompatible avec 
les profils de risque, le règlement ou les documents 
constitutifs des FIA qu’ils gèrent. 

 Die AIFM müssen für alle Kategorien von Mitarbeitern 
einschließlich der Führungskräfte, Risikoträger, und 
Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen und aller Mitarbeiter, die 
eine Gesamtvergütung erhalten, aufgrund derer sie sich in 
derselben Einkommensstufe befinden wie die Führungskräfte 
und Risikoträger, deren berufliche Tätigkeit sich wesentlich 
auf die Risikoprofile der AIFM oder auf die Risikoprofile der 
von ihnen verwalteten AIF auswirkt, eine Vergütungspolitik 
und -praxis festlegen, die mit einem soliden und wirksamen 
Risikomanagement vereinbar und diesem förderlich ist und 
nicht zur Übernahme von Risiken ermutigt, die nicht mit dem 
Risikoprofil, dem Verwaltungsreglement oder den 
Gründungsunterlagen der von ihnen verwalteten AIF 
vereinbar sind. 

Ils doivent déterminer les politiques et pratiques de 
rémunération conformément à l’annexe II de la présente loi. 

 Sie legen die Vergütungspolitik und -praxis gemäß Anhang II 
dieses Gesetzes fest. 

Art. 13.  Art. 13 

Conflits d’intérêts  Interessenkonflikte 

(1) Les gestionnaires doivent prendre toute mesure 
raisonnable pour identifier les conflits d’intérêts qui 
surviennent lors de la gestion de FIA entre : 

 (1) Die AIFM müssen alle angemessenen Maßnahmen 
treffen, um Interessenkonflikte zu ermitteln, die im 
Zusammenhang mit der Verwaltung von AIF zwischen: 

a) le gestionnaire, y compris ses directeurs, ses 
employés ou toute personne directement ou 
indirectement liée au gestionnaire par une relation 
de contrôle, et le FIA géré par le gestionnaire ou les 
investisseurs dudit FIA ; 

 a) dem AIFM, einschließlich seinen Führungskräften, 
Mitarbeitern oder jeder anderen Person, die über 
ein Kontrollverhältnis direkt oder indirekt mit dem 
AIFM verbunden ist, und dem von ihm verwalteten 
AIF oder den Anlegern dieses AIF; 

b) le FIA ou les investisseurs de ce FIA et un autre FIA 
ou les investisseurs de cet autre FIA ; 

 b) dem AIF oder den Anlegern dieses AIF und einem 
anderen AIF oder den Anlegern jenes anderen AIF; 

c) le FIA ou les investisseurs de ce FIA et un autre 
client du gestionnaire ; 

 c) dem AIF oder den Anlegern dieses AIF und einem 
anderen Kunden des AIFM; 

d) le FIA ou les investisseurs de ce FIA et un OPCVM 
géré par le gestionnaire ou les investisseurs de cet 
OPCVM ; ou 

 d) dem AIF oder den Anlegern dieses AIF und einem 
von dem AIFM verwalteten OGAW oder den 
Anlegern dieses OGAW oder 

e) deux clients du gestionnaire.  e) zwei Kunden des AIFM 

auftreten. 

 Les gestionnaires sont obligés de maintenir et 
d’appliquer des dispositions organisationnelles et 
administratives efficaces, en vue de prendre toute 
mesure raisonnable destinée à identifier, prévenir, gérer 
et suivre les conflits d’intérêts pour éviter qu’ils portent 
atteinte aux intérêts des FIA et de leurs investisseurs. 

  AIFM sind verpflichtet, wirksame organisatorische und 
administrative Vorkehrungen zur Ergreifung aller 
angemessen Maßnahmen zur Ermittlung, Vorbeugung, 
Beilegung und Beobachtung von Interessenkonflikten 
beizubehalten und anzuwenden, um zu verhindern, dass 
diese den Interessen der AIF und ihrer Anleger schaden. 

 Ils doivent dissocier, dans leur propre environnement 
opérationnel, les tâches et les responsabilités suscep-
tibles d’être incompatibles entre elles ou susceptibles de 
créer des conflits d’intérêts systématiques. Ils sont tenus 
d’évaluer si leurs conditions d’exercice peuvent 
impliquer d’autres conflits d’intérêts importants et de 
les communiquer aux investisseurs des FIA. 

  Sie müssen innerhalb ihrer eigenen Betriebsabläufe 
Aufgaben und Verantwortungsbereiche trennen, die als 
miteinander unvereinbar angesehen werden könnten 
oder potenziell systematische Interessenkonflikte her-
vorrufen könnten. Sie haben zu prüfen, ob die 
Bedingungen der Ausübung ihrer Tätigkeit wesentliche 
andere Interessenkonflikte nach sich ziehen könnten 
und legen diese den Anlegern der AIF gegenüber offen. 



3. Kapitel - Bedingungen für die Ausübung der Tätigkeit der AIFM 

 

© ELVINGER HOSS PRUSSEN AIFM-Gesetz |JUNI 2018 | 28 

(2) Lorsque les dispositions organisationnelles prises par un 
gestionnaire pour identifier, prévenir, gérer et suivre les 
conflits d’intérêts ne suffisent pas à garantir, avec une 
certitude raisonnable, que le risque de porter atteinte 
aux intérêts des investisseurs sera évité, le gestionnaire 
doit communiquer clairement à ceux-ci, avant d’agir 
pour leur compte, la nature générale ou la source de ces 
conflits d’intérêts, et élaborer des politiques et des 
procédures appropriées. 

 (2) Reichen die von den AIFM zur Ermittlung, Vorbeugung, 
Beilegung und Beobachtung von Interessenkonflikten 
getroffenen organisatorischen Vorkehrungen nicht aus, 
um nach vernünftigem Ermessen zu gewährleisten, dass 
das Risiko einer Beeinträchtigung von Anlegerinteressen 
vermieden wird, so setzt der AIFM die Anleger — bevor 
er in ihrem Auftrag Geschäfte tätigt — unmiss-
verständlich über die allgemeine Art bzw. die Quellen 
der Interessenkonflikte in Kenntnis und entwickelt 
angemessene Strategien und Verfahren. 

(3) Lorsque le gestionnaire a recours, pour le compte d’un 
FIA, aux services d’un courtier principal, les modalités 
doivent en être définies dans un contrat écrit. En 
particulier, toute possibilité de transfert et de réemploi 
des actifs du FIA doit être stipulée dans le contrat et 
satisfaire au règlement de gestion du FIA ou à ses 
documents constitutifs. Le contrat doit stipuler que le 
dépositaire est informé dudit contrat. 

 (3) Wenn AIFM für einen AIF die Dienste eines Primebroker 
in Anspruch nehmen, müssen die Bedingungen in einem 
schriftlichen Vertrag vereinbart werden. Insbesondere 
muss die Möglichkeit einer Übertragung und Wieder-
verwendung von Vermögenswerten des AIF in diesem 
Vertrag vereinbart werden und dem Verwaltungs-
reglement oder den Gründungsunterlagen des AIF 
entsprechen. In dem Vertrag muss festgelegt werden, 
dass die Verwahrstelle von dem Vertrag in Kenntnis 
gesetzt wird. 

 Le gestionnaire doit agir avec la compétence, le soin et 
la diligence requis dans la sélection et la désignation des 
courtiers principaux avec lesquels il est prévu de passer 
contrat. 

  Bei der Auswahl und Benennung der Primebroker, mit 
denen ein Vertrag geschlossen wird, haben die AIFM mit 
der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissen-
haftigkeit vorzugehen. 

Art. 14.  Art. 14 

Gestion des risques  Risikomanagement 

(1) Les gestionnaires doivent séparer sur le plan fonctionnel 
et hiérarchique les fonctions de gestion des risques et 
les unités opérationnelles, y compris des fonctions de 
gestion des portefeuilles. 

 (1) Die AIFM müssen die Funktionen des Risikomana-
gements funktionell und hierarchisch von den 
operativen Abteilungen trennen, auch von den Funk-
tionen des Portfoliomanagements. 

 La séparation sur le plan fonctionnel et hiérarchique des 
fonctions de gestion des risques en vertu du premier 
alinéa est examinée par la CSSF conformément au 
principe de proportionnalité, étant entendu que le 
gestionnaire est en tout état de cause en mesure de 
démontrer que des mesures de protection spécifiques 
contre les conflits d’intérêts permettent l’exécution 
indépendante des activités de gestion des risques et que 
le processus de gestion des risques répond aux 
exigences du présent article avec une efficacité 
constante. 

  Die funktionelle und hierarchische Trennung der 
Funktionen des Risikomanagements in Überein-
stimmung mit Unterabsatz 1 wird von der CSSF in 
Übereinstimmung mit dem Verhältnismäßigkeitsprinzip 
überwacht, in dem Sinn, dass der AIFM in jedem Fall in 
der Lage sein muss nachzuweisen, dass besondere 
Schutzvorkehrungen gegen Interessenkonflikte eine 
unabhängige Ausübung von Risikomanagementmaß-
nahmen ermöglichen und dass das Risikomanagements 
den Anforderungen dieses Artikels genügt und 
durchgehend wirksam ist. 

(2) Les gestionnaires sont obligés de mettre en œuvre des 
systèmes appropriés de gestion des risques afin de 
détecter, mesurer, gérer et suivre de manière 
appropriée tous les risques relevant de chaque stratégie 
d’investissement des FIA et auxquels chaque FIA est 
exposé ou susceptible d’être exposé. En particulier, les 
gestionnaires ne doivent pas recourir exclusivement ou 
mécaniquement à des notations de crédit émises par 
des agences de notation de crédit au sens de l’article 3, 
paragraphe 1

er
, point b), du règlement (CE) 

n° 1060/2009 du Parlement européen et du Conseil du 
16 septembre 2009 sur les agences de notation de crédit 
pour évaluer la qualité de crédit des actifs des FIA. 

 (2) Die AIFM sind verpflichtet, angemessene Risiko-
management-Systeme einzusetzen, damit alle Risiken, 
die für die einzelnen AIF-Anlagestrategien wesentlich 
sind und denen jeder AIF unterliegt oder unterliegen 
kann, hinreichend festgestellt, bewertet, gesteuert und 
überwacht werden. Die AIFM haben sich bei der 
Bewertung der Kreditqualität der Vermögenswerte der 
AIF insbesondere nicht ausschließlich oder automatisch 
auf abgegebene Ratings von Ratingagenturen im Sinne 
des Artikels 3 Absatz (1) Buchstabe b) der Verordnung 
(EG) Nr. 1060/2009 vom 16. September 2009  des 
Europäischen Parlaments und des Rates über 
Ratingagenturen zu stützen. 

 Les gestionnaires examinent avec une fréquence 
appropriée, au moins une fois par an, les systèmes de 
gestion des risques et les adaptent si nécessaire. 

  Die AIFM überprüfen die Risikomanagement-Systeme in 
angemessenen zeitlichen Abständen, mindestens jedoch 
einmal jährlich, und passen sie erforderlichenfalls an. 
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(3) Les gestionnaires sont obligés au moins de :  (3) AIFM unterliegen zumindest folgenden Verpflichtungen: 

a) mettre en œuvre une procédure de diligence 
adaptée, documentée et régulièrement actualisée 
lorsqu’ils investissent pour le compte du FIA, 
conformément à la stratégie d’investissement, aux 
objectifs et au profil de risque du FIA ; 

 a) sie führen eine der Anlagestrategie, den Zielen und 
dem Risikoprofil des AIF angemessene, 
dokumentierte und regelmäßig aktualisierte 
Sorgfaltsprüfung (Due Diligence Process) durch, 
wenn sie für Rechnung des AIF Anlagen tätigen; 

b) s’assurer que les risques associés à chaque position 
d’investissement du FIA et leur effet global sur le 
portefeuille du FIA peuvent être détectés, mesurés, 
gérés et suivis de manière appropriée à tout 
moment, notamment par des procédures de 
simulation de crise appropriées ; 

 b) sie gewährleisten, dass die mit den einzelnen 
Anlagepositionen des AIF verbundenen Risiken 
samt ihrer Auswirkungen auf das Gesamtportfolio 
des AIF laufend — unter anderem auch durch die 
Nutzung angemessener Stresstests — ordnungs-
gemäß bewertet, eingeschätzt, gesteuert und 
überwacht werden können; 

c) s’assurer que le profil de risque du FIA correspond à 
la taille, à la structure de portefeuille et aux 
stratégies et objectifs d’investissement du FIA, tels 
qu’ils sont définis dans le règlement ou les 
documents constitutifs du FIA, les prospectus et les 
documents d’offre. 

 c) sie gewährleisten, dass die Risikoprofile der AIF der 
Größe, der Portfoliostruktur und den Anlage-
strategien und -zielen, wie sie im Verwaltungs-
reglement oder den Gründungsunterlagen, den 
Prospekten und den Emissionsunterlagen des AIF 
festgelegt sind, entsprechen. 

(3bis)  La CSSF, en tenant compte de la nature, de l’ampleur 
et de la complexité des activités des FIA, surveille 
l’adéquation des processus d’évaluation du crédit des 
gestionnaires de FIA, évalue l’utilisation de références à 
des notations de crédit, telles qu’elles sont visées au 
paragraphe 2, alinéa 1, dans les politiques d’inves-
tissement des FIA et, le cas échéant, encourage 
l’atténuation des effets de telles références, en vue de 
réduire le recours exclusif et mécanique à de telles 
notations de crédit. 

 (3bis)  Die CSSF überwacht, unter Berücksichtigung der Art, 
des Umfangs und der Komplexität der Tätigkeiten der 
AIF, die Angemessenheit der Verfahren der AIFM für die 
Bonitätsbewertung, bewertet die Verwendung von 
Bezugnahmen auf Ratings gemäß Absatz (2) Unterabsatz 
1 in der Anlagepolitik der AIF und regt, falls angezeigt, 
die Milderung der Auswirkungen solcher Bezugnahmen 
an, um dem ausschließlichen und automatischen 
Rückgriff auf derartige Ratings entgegenzuwirken. 

(4) Les gestionnaires doivent fixer le niveau maximal de 
levier auquel ils peuvent recourir pour le compte de 
chaque FIA qu’ils gèrent, ainsi que la portée du droit de 
réemploi d’un collatéral ou d’une garantie qui 
pourraient être accordés au titre des aménagements 
relatifs à l’effet de levier, compte tenu, notamment : 

 (4) Die AIFM müssen ein Höchstmaß an Hebelfinan-
zierungen festlegen, das sie für jeden der von ihnen 
verwalteten AIF einsetzen können, ebenso wie den 
Umfang des Rechts der Wiederverwendung von 
Sicherheiten oder sonstigen Garantien, die im Rahmen 
der Vereinbarung über die Hebelfinanzierung gewährt 
werden könnten, wobei sie Folgendes berücksichtigen: 

a) du type de FIA ;  a) die Art des AIF; 

b) de la stratégie d’investissement du FIA ;  b) die Anlagestrategie des AIF; 

c) des sources de l’effet de levier pour le FIA ;  c) die Herkunft der Hebelfinanzierung des AIF; 

d) de toute autre interdépendance ou relation 
pertinente avec d’autres établissements de services 
financiers susceptibles de présenter un risque 
systémique ; 

 d) jede andere Verbindung oder relevante Beziehung 
zu anderen Finanzdienstleistungsinstituten, die 
potenziell ein Systemrisiko darstellen; 

e) de la nécessité de limiter l’exposition à une seule 
contrepartie ; 

 e) die Notwendigkeit, das Risiko gegenüber jeder 
einzelnen Gegenpartei zu begrenzen; 

f) du degré de garantie dont l’effet de levier est 
assorti ; 

 f) das Ausmaß, bis zu dem die Hebelfinanzierung 
abgesichert ist; 

g) du ratio actif-passif ;  g) das Verhältnis von Aktiva und Passiva; 

h) du volume, de la nature et de l’étendue de l’activité 
du gestionnaire sur les marchés concernés. 

 h) Umfang, Wesen und Ausmaß der Geschäfts-
tätigkeiten des AIFM auf den betreffenden 
Märkten. 
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Art. 15.  Art. 15 

Gestion de la liquidité  Liquiditätsmanagement 

(1) Pour chaque FIA qu’ils gèrent, autres qu’un FIA de type 
fermé ne recourant pas à l’effet de levier, les 
gestionnaires sont obligés d’utiliser un système de 
gestion de la liquidité approprié et d’adopter des 
procédures permettant de suivre le risque de liquidité 
du FIA et garantissant que le profil de liquidité des 
investissements du FIA est conforme à ses obligations 
sous-jacentes. 

 (1) Für jeden von ihnen verwalteten AIF, bei dem es sich 
nicht um einen AIF des geschlossenen nicht hebel-
finanzierten Typs handelt, sind AIFM verpflichtet, ein 
angemessenes Liquiditätsmanagementsystem anzuwen-
den und Verfahren festzulegen, die es ihnen ermög-
lichen, die Liquiditätsrisiken des AIF zu überwachen und 
zu gewährleisten, dass sich das Liquiditätsprofil der 
Anlagen des AIF mit seinen zugrunde liegenden 
Verbindlichkeiten deckt. 

 Ils doivent effectuer régulièrement des simulations de 
crise, dans des conditions normales et exceptionnelles 
de liquidité, qui leur permettent d’évaluer le risque de 
liquidité des FIA, et d’effectuer en conséquence un suivi 
du risque de liquidité des FIA. 

  Sie haben regelmäßig Stresstests durchzuführen, unter 
Zugrundelegung von sowohl normalen als auch 
außergewöhnlichen Liquiditätsbedingungen, mit denen 
sie die Liquiditätsrisiken der AIF bewerten und die 
Liquiditätsrisiken der AIF entsprechend überwachen 
können. 

(2) Les gestionnaires doivent veiller pour chaque FIA qu’ils 
gèrent à ce que la stratégie d’investissement, le profil de 
liquidité et la politique de remboursement soient 
cohérents. 

 (2) Die AIFM müssen dafür sorgen, dass die Anlagestrategie, 
das Liquiditätsprofil und die Rücknahmegrundsätze eines 
jeden von ihnen verwalteten AIF schlüssig ineinander 
greifen. 

Section 2 – Exigences organisationnelles  Abschnitt 2 – Organisatorische Anforderungen 

Art. 16.  Art. 16 

Principes généraux  Allgemeine Grundsätze 

Les gestionnaires doivent utiliser à tout moment les 
ressources humaines et techniques adaptées et appropriées 
nécessaires pour la bonne gestion des FIA. 

 Die AIFM müssen für die ordnungsgemäße Verwaltung der AIF 
jederzeit angemessene und geeignete personelle und 
technische Ressourcen einsetzen. 

En particulier, compte tenu aussi de la nature des FIA gérés 
par le gestionnaire, la CSSF exige que celui-ci ait de solides 
procédures administratives et comptables, des dispositifs de 
contrôle et de sauvegarde dans le domaine du traitement 
électronique des données, ainsi que des mécanismes de 
contrôle interne adéquats incluant, notamment, des règles 
concernant les transactions personnelles de ses employés ou 
la participation ou la gestion d’investissements en vue 
d’investir pour son propre compte et garantissant, au 
minimum, que chaque transaction concernant les FIA peut 
être reconstituée quant à son origine, aux parties concernées, 
à sa nature, ainsi qu’au moment et au lieu où elle a été 
effectuée, et que les actifs des FIA gérés par le gestionnaire 
sont placés conformément au règlement de gestion du FIA ou 
à ses documents constitutifs et aux dispositions légales en 
vigueur. 

 Insbesondere schreibt die CSSF - auch unter Berücksichtigung 
der Art der von dem AIFM verwalteten AIF - vor, dass der 
betreffende AIFM über eine ordnungsgemäße Verwaltungs- 
und Buchhaltungsverfahren, Kontroll- und Sicherheitsvor-
kehrungen in Bezug auf die elektronische Datenverarbeitung 
sowie angemessene interne Kontrollverfahren, zu denen 
insbesondere Regeln für persönliche Geschäfte ihrer 
Mitarbeiter oder für das Halten oder Verwalten von Anlagen 
zum Zwecke der Anlage auf dem eigenen Konto gehören, 
verfügt, durch die zumindest gewährleistet wird, dass jedes 
die AIF betreffende Geschäft nach Herkunft, Vertragsparteien, 
Art, Abschlusszeitpunkt und -ort rekonstruiert werden kann 
und dass die Vermögenswerte der vom AIFM verwalteten AIF 
gemäß dem Verwaltungsreglement des AIF oder dessen 
Gründungsunterlagen und gemäß den geltenden rechtlichen 
Bestimmungen angelegt werden. 

Art. 17.  Art. 17 

Evaluation  Bewertung 

(1) Les gestionnaires doivent, pour chaque FIA qu’ils gèrent, 
veiller à ce que des procédures appropriées et 
cohérentes soient établies afin que l’évaluation 
appropriée et indépendante des actifs du FIA puisse être 
effectuée conformément au présent article, au droit 
national applicable et au règlement de gestion du FIA ou 
à ses documents constitutifs. 

 (1) Die AIFM müssen dafür sorgen, dass für jeden von ihnen 
verwalteten AIF geeignete und kohärente Verfahren 
festgelegt werden, so dass eine ordnungsgemäße und 
unabhängige Bewertung der Vermögenswerte des AIF 
gemäß diesem Artikel, den anzuwendenden nationalen 
Rechtsvorschriften und dem Verwaltungsreglement des 
AIF oder dessen Gründungsunterlagen vorgenommen 
werden kann. 
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(2) Les règles applicables à l’évaluation des actifs et au 
calcul de la valeur nette d’inventaire par part ou action 
des FIA sont fixées par le droit du pays dans lequel le FIA 
est établi et/ou par le règlement de gestion du FIA ou 
ses documents constitutifs. 

 (2) Die für die Bewertung der Vermögenswerte und die 
Berechnung des Nettoinventarwerts je Anteil oder Aktie 
der AIF geltenden Vorschriften sind in dem Land, in dem 
der AIF niedergelassen ist, gesetzlich und/oder im 
Verwaltungsreglement des AIF oder in dessen 
Gründungsunterlagen geregelt. 

(3) Les gestionnaires sont obligés de s’assurer aussi que la 
valeur nette d’inventaire par part ou action des FIA est 
calculée et communiquée aux investisseurs conformé-
ment au présent article, au droit national applicable et 
au règlement du FIA ou à ses documents constitutifs. 

 (3) Die AIFM stellen auch sicher, dass die Berechnung und 
Offenlegung des Nettoinventarwertes je Anteil oder 
Aktie des AIF gegenüber den Anlegern gemäß diesem 
Artikel, den anzuwendenden nationalen Rechtsvor-
schriften und dem Verwaltungsreglement des AIF oder 
dessen Gründungsunterlagen erfolgt. 

 Les procédures d’évaluation utilisées doivent garantir 
que les actifs sont évalués et que la valeur nette 
d’inventaire par part ou action est calculée au moins une 
fois par an. 

  Die angewendeten Bewertungsverfahren müssen 
sicherstellen, dass die Bewertung der Vermögenswerte 
und die Berechnung des Nettoinventarwerts je Anteil 
oder Aktie mindestens einmal jährlich erfolgen. 

 Si le FIA est de type ouvert, ces évaluations et ces calculs 
doivent aussi être effectués avec une fréquence 
appropriée compte tenu à la fois des actifs détenus par 
le FIA et de la fréquence des émissions et des 
remboursements. 

  Handelt es sich um einen offenen AIF, sind solche 
Bewertungen und Berechnungen in einem zeitlichen 
Abstand durchzuführen, der den von dem AIF 
gehaltenen Vermögenswerten und seiner Ausgabe- und 
Rücknahmehäufigkeit angemessen ist. 

 Si le FIA est de type fermé, ces évaluations et ces calculs 
doivent aussi être effectués en cas d’augmentation ou 
de réduction du capital par le FIA concerné. 

  Handelt es sich um einen geschlossenen AIF, sind solche 
Bewertungen und Berechnungen auch durchzuführen, 
wenn das Kapital des entsprechenden AIF erhöht oder 
herabgesetzt wird. 

 Les investisseurs sont informés des évaluations et des 
calculs selon les modalités prévues dans le règlement de 
gestion ou dans les documents constitutifs du FIA. 

  Die Anleger werden über die Bewertungen und Berech-
nungen entsprechend dem diesbezüglichen Verwal-
tungsreglement oder den Gründungsunterlagen des AIF 
informiert. 

(4) Les gestionnaires doivent veiller à ce que la fonction 
d’évaluation soit effectuée par : 

 (4) Die AIFM müssen dafür sorgen, dass die Bewertung 
durchgeführt wird von: 

a) un expert externe en évaluation, qui doit être une 
personne physique ou morale indépendante du FIA, 
du gestionnaire et de toute autre personne ayant 
des liens étroits avec le FIA ou le gestionnaire ; ou 

 a) einem externen Bewerter, der eine natürliche oder 
juristische Person unabhängig vom AIF, dem AIFM 
und anderen Personen mit engen Verbindungen 
zum AIF oder zum AIFM ist oder 

b) le gestionnaire lui-même, à condition que la tâche 
d’évaluation soit indépendante, sur le plan 
fonctionnel, de la gestion de portefeuille et de la 
politique de rémunération et que d’autres mesures 
garantissent une atténuation des conflits d’intérêts 
et évitent les influences abusives sur les employés. 

 b) dem AIFM selbst, vorausgesetzt die Bewer-
tungsaufgabe ist von der Portfolioverwaltung und 
der Vergütungspolitik funktionell unabhängig, und 
dass andere Maßnahmen sicherstellen, dass 
Interessenkonflikte gemindert und ein unzulässiger 
Einfluss auf die Mitarbeiter verhindert wird. 

 La désignation du dépositaire désigné pour un FIA 
comme expert externe en évaluation de ce FIA, est 
subordonnée à la condition que celui-ci ait séparé, sur le 
plan fonctionnel et hiérarchique, l’exécution de ses 
fonctions de dépositaire et ses tâches d’évaluation 
externe et que les conflits d’intérêts potentiels soient 
identifiés, gérés, suivis et révélés aux investisseurs du 
FIA de manière appropriée. 

  Die Bestellung einer ernannten Verwahrstelle für einen 
AIF als externer Bewerter dieses AIF unterliegt der 
Voraussetzung, dass eine funktionelle und hierarchische 
Trennung der Ausführung ihrer Verwahrfunktionen von 
ihren Aufgaben als externer Bewerter vorliegt und die 
potenziellen Interessenkonflikte angemessen ermittelt, 
gesteuert, beobachtet und den Anlegern des AIF 
gegenüber offengelegt werden. 

(5) Lorsqu’un expert externe en évaluation exécute la 
fonction d’évaluation, le gestionnaire doit être en 
mesure de démontrer que : 

 (5) Wird eine externer Bewerter für die Bewertung 
herangezogen, so muss der AIFM nachweisen können, 
dass: 

a) l’expert externe en évaluation est soumis à un 
enregistrement professionnel obligatoire reconnu 
par la loi ou à des dispositions législatives ou 

 a) der externe Bewerter einer gesetzlich anerkannten 
obligatorischen berufsmäßigen Registrierung oder 
Rechts- und Verwaltungsvorschriften oder berufs-
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réglementaires ou à des règles de conduite 
professionnelles ; 

ständischen Regeln unterliegt; 

b) l’expert externe en évaluation offre des garanties 
professionnelles suffisantes pour être en mesure 
d’exercer efficacement la fonction d’évaluation 
concernée conformément aux paragraphes (1), (2) 
et (3) ; et 

 b) der externe Bewerter ausreichende berufliche 
Garantien vorweisen kann, um wirksam die 
entsprechende Bewertungsfunktion gemäß den 
Absätzen (1), (2) und (3) ausüben zu können und 

c) la désignation de l’expert externe en évaluation 
répond aux exigences de l’article 18, paragraphes 
(1) et (2) de la présente loi, et des actes délégués 
adoptés au titre de l’article 20, paragraphe (7) de la 
directive 2011/61/UE. 

 c) die Bestellung des externen Bewerters den 
Anforderungen von Artikel 18 Absatz (1) und (2) 
dieses Gesetzes und den gemäß Artikel 20 Absatz 
(7) der Richtlinie 2011/61/EU erlassenen 
delegierten Rechtsakten entspricht. 

(6) L’expert externe en évaluation désigné n’est pas 
autorisé à déléguer la fonction d’évaluation à un tiers. 

 (6) Der bestellte externe Bewerter darf die Bewertungs-
funktion nicht an einen Dritten delegieren. 

(7) Les gestionnaires sont tenus de notifier la désignation de 
l’expert externe en évaluation à la CSSF. La CSSF exige 
qu’un autre expert externe en évaluation soit désigné, si 
les conditions énoncées au paragraphe (5) ne sont pas 
remplies. 

 (7) Die AIFM haben die Bestellung eines externen Bewerters 
der CSSF mitzuteilen. Die CSSF kann für den Fall, dass die 
Voraussetzungen nach Absatz (5) nicht erfüllt sind, die 
Bestellung eines anderen externen Bewerters verlangen. 

(8) L’évaluation doit être effectuée de manière impartiale et 
avec la compétence, le soin et la diligence requis. 

 (8) Die Bewertung hat unparteiisch und mit der gebotenen 
Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit zu 
erfolgen. 

(9) Lorsque la fonction d’évaluation n’est pas exécutée par 
un expert externe en évaluation indépendant, la CSSF 
peut exiger que les procédures d’évaluation et/ou les 
évaluations du gestionnaire soient vérifiées par un 
expert externe en évaluation ou, le cas échéant, par un 
réviseur d’entreprise agréé. 

 (9) Wird die Bewertung nicht von einem externen 
unabhängigen Bewerter vorgenommen, so kann die 
CSSF verlangen, dass die Bewertungsverfahren und/oder 
Bewertungen des AIFM von einem externen Bewerter 
oder gegebenenfalls durch einen zugelassenen 
Wirtschaftsprüfer überprüft werden. 

(10) Les gestionnaires sont responsables de l’évaluation 
correcte des actifs du FIA ainsi que du calcul et de la 
publication de la valeur nette d’inventaire du FIA. La 
responsabilité du gestionnaire à l’égard du FIA et de ses 
investisseurs n’est, par conséquent, pas affectée par le 
fait que le gestionnaire a désigné un expert externe en 
évaluation. 

 (10) Die AIFM sind für die ordnungsgemäße Bewertung der 
Vermögenswerte der AIF sowie für die Berechnung und 
die Bekanntgabe des Nettoinventarwerts verantwortlich. 
Die Haftung des AIFM gegenüber dem AIF und seinen 
Anlegern wird durch die Tatsache, dass der AIFM einen 
externen Bewerter bestellt hat nicht berührt. 

 Nonobstant le premier alinéa et indépendamment de 
tout arrangement contractuel en disposant autrement, 
l’expert externe en évaluation est responsable à l’égard 
du gestionnaire de tout préjudice subi par ce dernier et 
résultant de la négligence de l’expert externe en 
évaluation ou de l’inexécution intentionnelle de ses 
tâches. 

  Ungeachtet des ersten Unterabsatzes und unabhängig 
von anderslautenden vertraglichen Regelungen haftet 
der externe Bewerter gegenüber dem AIFM für jeglichen 
Verlust, der diesem durch Fahrlässigkeit oder vorsätz-
liche Nichterfüllung der Aufgaben durch den externen 
Bewerter entsteht. 

Section 3 – Délégation des fonctions de gestionnaire  Abschnitt 3 – Übertragung von Funktionen der AIFM 

Art. 18.  Art. 18 

Délégation  Übertragung 

(1) Lorsque les gestionnaires prévoient de déléguer à des 
tiers l’exécution de fonctions, pour leur compte, ils le 
notifient à la CSSF avant que la délégation ne prenne 
effet. Les conditions suivantes doivent être remplies : 

 (1) Sofern AIFM Dritten Aufgaben zur Ausübung in ihrem 
Namen übertragen wollen, melden sie dies der CSSF, 
bevor die Vereinbarung zur Übertragung in Kraft tritt. 
Die folgenden Bedingungen sind zu erfüllen: 

a) le gestionnaire doit être en mesure de motiver 
objectivement l’ensemble de sa structure de 
délégation ; 

 a) der AIFM muss in der Lage sein, seine gesamte 
Struktur zur Übertragung von Aufgaben objektiv zu 
begründen; 
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b) le délégataire doit disposer de ressources 
suffisantes pour exécuter les tâches respectives et 
les personnes qui dirigent de fait les activités 
déléguées doivent posséder une honorabilité et 
une expérience suffisantes ; 

 b) der Beauftragte muss über ausreichende 
Ressourcen für die Ausführung der jeweiligen 
Aufgaben verfügen und die Personen, die die 
übertragenen Geschäfte tatsächlich führen, müssen 
gut beleumdet sein und über ausreichende 
Erfahrung verfügen; 

c) lorsque la délégation concerne la gestion de 
portefeuilles ou la gestion des risques, la délégation 
ne peut être conférée qu’à des entreprises agréées 
ou enregistrées aux fins de la gestion d’actifs et 
soumises à une surveillance ou, lorsque cette 
condition ne peut être remplie, que moyennant 
approbation préalable par la CSSF ; 

 c) sofern sich die Übertragung auf das 
Portfoliomanagement oder das Risikomanagement 
bezieht, darf sie nur an Unternehmen erfolgen, die 
für die Zwecke der Vermögensverwaltung 
zugelassen oder registriert sind und einer Aufsicht 
unterliegen, oder, wenn diese Bedingung nicht 
eingehalten werden kann, nur nach vorheriger 
Genehmigung durch die CSSF; 

d) lorsque la délégation concerne la gestion de 
portefeuille ou la gestion des risques et est 
conférée à une entreprise d’un pays tiers, outre les 
obligations prévues au point c), la coopération 
entre la CSSF et l’autorité de surveillance de cette 
entreprise doit être assurée ; 

 d) sofern sich die Übertragung auf das 
Portfoliomanagement oder das Risikomanagement 
bezieht und an ein Unternehmen aus einem 
Drittland erfolgt, so ist ergänzend zu den 
Anforderungen nach Buchstabe c) die 
Zusammenarbeit zwischen der CSSF und der für das 
Unternehmen zuständigen Aufsichtsbehörde 
sicherzustellen; 

e) la délégation ne doit pas entraver le bon exercice 
de la surveillance dont le gestionnaire fait l’objet et, 
en particulier, elle ne doit pas empêcher le 
gestionnaire d’agir, ou le FIA d’être géré, au mieux 
des intérêts des investisseurs ; 

 e) die Übertragung darf die Wirksamkeit der 
Beaufsichtigung der AIFM nicht beeinträchtigen 
und darf insbesondere weder den AIFM daran 
hindern, im Interesse seiner Anleger zu handeln, 
noch verhindern, dass der AIF im Interesse der 
Anleger verwaltet wird; 

f) le gestionnaire doit être en mesure de prouver que 
le délégataire est qualifié et capable d’exercer les 
fonctions en question, que toute la diligence 
requise a été mise en œuvre pour sa sélection et 
que le gestionnaire est à même de suivre de 
manière efficace et à tout moment la tâche 
déléguée, de donner à tout moment des 
instructions supplémentaires au délégataire et de 
retirer la délégation avec effet immédiat lorsque 
cela est dans l’intérêt des investisseurs. 

 f) der AIFM muss nachweisen können, dass der 
betreffende Beauftragte über die erforderliche 
Qualifikation verfügt und in der Lage ist, die 
betreffenden Funktionen wahrzunehmen, dass alle 
erforderliche Sorgfalt bei seiner Auswahl 
eingehalten wurde und dass der AIFM in der Lage 
ist, jederzeit die übertragenen Aufgaben wirksam 
zu überwachen, jederzeit weitere Anweisungen an 
den Beauftragten zu erteilen und die Übertragung 
mit sofortiger Wirkung zurückzunehmen, wenn dies 
im Interesse der Anleger ist. 

 Les gestionnaires doivent examiner en permanence 
les services fournis par chaque délégataire. 

  Die AIFM müssen fortwährend die von jedem 
Beauftragten erbrachten Dienstleistungen über-
prüfen. 

(2) Aucune délégation de gestion de portefeuille ou de 
gestion de risques ne peut être donnée : 

 (2) Keine Übertragung hinsichtlich des Portfoliomana-
gements oder des Risikomanagements erfolgt an: 

a) au dépositaire ou à un délégataire du dépositaire ; 
ou 

 a) die Verwahrstelle oder einen Beauftragten der 
Verwahrstelle oder 

b) à aucune autre entité dont les intérêts pourraient 
entrer en conflit avec ceux du gestionnaire ou des 
investisseurs du FIA, sauf si cette entité a séparé, 
sur le plan fonctionnel et hiérarchique, l’exécution 
de ses tâches de gestion de portefeuille et de 
gestion des risques et ses autres tâches 
éventuellement conflictuelles et que les conflits 
d’intérêts potentiels sont identifiés, gérés, suivis et 
révélés aux investisseurs du FIA de manière 
appropriée. 

 b) ein anderes Unternehmen, dessen Interessen mit 
denen des AIFM oder der Anleger des AIF im 
Konflikt stehen könnten, außer wenn ein solches 
Unternehmen eine funktionale und hierarchische 
Trennung der Ausführung seiner Aufgaben bei der 
Portfolioverwaltung oder dem Risikomanagement 
von seinen anderen potenziell dazu im Inte-
ressenkonflikt stehenden Aufgaben vorgenommen 
hat und die potenziellen Interessenkonflikte 
ordnungsgemäß ermittelt, gesteuert, beobachtet 
und den Anlegern des AIF gegenüber angemessen 
offengelegt werden. 
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(3) La responsabilité du gestionnaire à l’égard du FIA et de 
ses investisseurs n’est pas affectée par le fait que le 
gestionnaire a délégué des fonctions à un tiers ou par 
toute autre sous-délégation. En outre, le gestionnaire ne 
délègue pas ses fonctions dans une telle mesure qu’il ne 
pourrait plus être considéré, en substance, comme étant 
le gestionnaire du FIA et qu’il deviendrait une société 
boîte aux lettres. 

 (3) Die Haftung des AIFM gegenüber dem AIF und seinen 
Anlegern wird nicht durch die Tatsache berührt, dass der 
AIFM eigene Funktionen an einen Dritten übertragen 
hat, oder durch eine weitere Unterbeauftragung. Ferner 
darf der AIFM seine Funktionen nicht in einem Umfang 
übertragen, der darauf hinausläuft, dass er im 
Wesentlichen nicht länger als Verwalter des AIF 
angesehen werden kann und er zu einem bloßen 
Briefkastenunternehmen wird. 

(4) Le tiers peut sous-déléguer toute fonction qui lui est 
déléguée si les conditions suivantes sont remplies : 

 (4) Der Dritte darf jede der ihm übertragenen Funktionen 
weiterübertragen, sofern die folgenden Bedingungen 
eingehalten werden: 

a) le gestionnaire a donné son accord préalable à la 
sous-délégation ; 

 a) der AIFM hat vorher der Unterbeauftragung 
zugestimmt; 

b) le gestionnaire a notifié à la CSSF les modalités de la 
sous-délégation avant qu’elles ne deviennent 
effectives ; 

 b) der AIFM hat die CSSF von der Vereinbarung über 
die Unterbeauftragung in Kenntnis gesetzt, bevor 
diese in Kraft tritt; 

c) les conditions prévues au paragraphe (1) doivent 
être remplies, toutes les références au 
« délégataire » devant s’entendre comme des 
références au « sous-délégataire ». 

 c) die in Absatz (1) festgelegten Bedingungen müssen 
mit dem Verständnis, dass alle Bezugnahmen auf 
den „Beauftragten“ als Bezugnahme auf den 
„Unterbeauftragten“ zu verstehen sind, erfüllt sein. 

(5) Aucune sous-délégation de gestion de portefeuille ou de 
gestion de risques ne peut être donnée : 

 (5) Es erfolgt keine Unterbeauftragung hinsichtlich des 
Portfoliomanagements oder des Risikomanagements an: 

a) au dépositaire ou à un délégataire du dépositaire ; 
ou 

 a) die Verwahrstelle oder einen Beauftragten der 
Verwahrstelle oder 

b) à aucune autre entité dont les intérêts pourraient 
entrer en conflit avec ceux du gestionnaire ou des 
investisseurs du FIA, sauf si cette entité a séparé, 
sur le plan fonctionnel et hiérarchique, l’exécution 
de ses tâches de gestion de portefeuille et de 
gestion des risques et ses autres tâches 
éventuellement conflictuelles et que les conflits 
d’intérêts potentiels sont identifiés, gérés, suivis et 
révélés aux investisseurs du FIA de manière 
appropriée. 

 b) ein anderes Unternehmen, dessen Interessen mit 
denen des AIFM oder der Anleger des AIF in Konflikt 
geraten könnten, außer wenn es eine funktionelle 
und hierarchische Trennung der Ausführung seiner 
Aufgaben bei der Portfolioverwaltung oder dem 
Risikomanagement von seinen anderen potenziell 
dazu im Interessenkonflikt stehenden Aufgaben 
vorgenommen hat und die potenziellen Interessen-
konflikte ordnungsgemäß ermittelt, gesteuert, 
beobachtet und den Anlegern des AIF gegenüber 
angemessen offengelegt werden. 

 Le délégataire concerné doit contrôler en permanence 
les services fournis par chaque sous-délégataire. 

  Der entsprechende Beauftragte hat fortwährend die von 
jedem Unterbeauftragten erbrachten Dienstleistungen 
zu überprüfen. 

(6) Lorsque le sous-délégataire délègue à son tour l’une des 
fonctions qui lui ont été déléguées, les conditions 
prévues au paragraphe (4) s’appliquent mutatis 
mutandis. 

 (6) Wenn der Unterbeauftragte irgendwelche an ihn 
übertragenen Funktionen weiterüberträgt, gelten die 
Bedingungen gemäß Absatz (4) entsprechend. 

Section 4 – Dépositaire  Abschnitt 4 – Verwahrstelle 

Art. 19.  Art. 19 

Dépositaire  Verwahrstelle 

(1) Pour chaque FIA qu’il gère, le gestionnaire doit veiller à 
ce qu’un seul et unique dépositaire soit désigné 
conformément aux dispositions du présent article. 

 (1) Für jeden von ihm verwalteten AIF stellt der AIFM sicher, 
dass im Einklang mit den Bestimmungen dieses Artikels 
eine einzige Verwahrstelle bestellt wird. 
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(2) La désignation du dépositaire est matérialisée par un 
contrat écrit. Ce contrat régit notamment le flux des 
informations considérées comme nécessaires pour 
permettre au dépositaire de remplir ses fonctions pour 
le FIA dont il a été désigné dépositaire, telles que 
décrites dans la présente loi et dans d’autres 
dispositions législatives, réglementaires ou admini-
stratives applicables. 

 (2) Die Bestellung der Verwahrstelle wird in einem Vertrag 
schriftlich vereinbart. Dieser Vertrag regelt unter 
anderem den Informationsaustausch, der für 
erforderlich erachtet wird, damit die Verwahrstelle 
gemäß diesem Gesetz und gemäß den anderen 
einschlägigen Rechts- und Verwaltungsvorschriften ihren 
Aufgaben für den AIF, für den sie als Verwahrstelle 
bestellt wurde, nachkommen kann. 

(3) i) Pour les FIA établis au Luxembourg, le dépositaire 
doit être un établissement de crédit ou une 
entreprise d’investissement au sens de la loi 
modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur 
financier. Une entreprise d’investissement n’est 
éligible au titre de dépositaire de FIA que si 
l’ensemble des conditions suivantes est rempli : 

 (3) i) Für die in Luxemburg niedergelassenen AIF muss 
die Verwahrstelle ein Kreditinstitut oder eine 
Wertpapierfirma im Sinne des geänderten Gesetzes 
vom 5. April 1993 über den Finanzsektor sein. Eine 
Wertpapierfirma ist als Verwahrstelle von AIF nur 
dann zulässig, wenn sämtliche der folgenden 
Bedingungen erfüllt sind: 

- l’agrément de l’entreprise d’investissement 
couvre le service auxiliaire de garde et 
d’administration d’instruments financiers 
pour compte de clients visé à l’annexe II, 
section C, point 1 de la loi modifiée du 5 avril 
1993 relative au secteur financier ; 

 - die Zulassung der Wertpapierfirma umfasst die 
in Anhang II Abschnitt C Punkt 1 des 
geänderten Gesetzes vom 5. April 1993 über 
den Finanzsektor genannte Nebendienst-
leistung der Verwahrung und Verwaltung von 
Finanzinstrumenten auf Rechnung von 
Kunden; 

- l’entreprise d’investissement a la personnalité 
morale ; 

 - die Wertpapierfirma besitzt eigene Rechts-
persönlichkeit; 

- elle dispose d’un capital social souscrit et 
libéré d’une valeur de 730.000 euros au 
moins ; 

 - sie verfügt über ein gezeichnetes und 
eingezahltes Gesellschaftskapital in Höhe von 
mindestens 730.000 Euro; 

- elle dispose d’un dispositif de gouvernance 
interne, y compris d’une structure orga-
nisationnelle et administrative et d’un 
dispositif de contrôle interne, qui est 
approprié pour l’activité de dépositaire ; 

 - sie verfügt über ein System der internen 
Unternehmensführung einschließlich einer 
organisatorischen und administrativen Struktur 
und eines Systems der internen Kontrolle, das 
der Tätigkeit der Verwahrstelle angemessen 
ist; 

- elle remplit les exigences de fonds propres 
prévues à l’article 21, paragraphe (3), point b), 
de la directive 2011/61/UE. Ces exigences de 
fonds propres sont précisées par la CSSF. 

 - sie erfüllt die in Artikel 21 Absatz (3) Buchstabe 
b) der Richtlinie 2011/61/EU vorgesehenen 
Anforderungen an die Eigenmittel. Diese 
Anforderungen an die Eigenmittel werden von 
der CSSF präzisiert. 

Toute entreprise d’investissement qui souhaite exercer 
la fonction de dépositaire pour un ou plusieurs FIA 
établis au Luxembourg doit au préalable le notifier à la 
CSSF. La CSSF dispose d’un délai maximal de 2 mois à 
compter de la date de la notification pour s’y opposer si 
les conditions énoncées au présent paragraphe ne sont 
pas remplies. Si la CSSF décide de s’y opposer, elle en 
informe sans délai l’entreprise d’investissement par 
écrit en indiquant les motifs de sa décision. En l’absence 
de décision de la CSSF, l’entreprise d’investissement 
peut commencer l’activité de dépositaire à l’expiration 
du délai de 2 mois à compter de la date de la 
notification. 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. 

 Jede Wertpapierfirma, die die Funktion der Verwahr-
stelle für einen oder mehrere in Luxemburg 
niedergelassene AIF ausüben möchte, muss dies vorher 
der CSSF mitteilen. Die CSSF verfügt über eine Frist von 
zwei Monaten ab dem Datum der Mitteilung, um 
Einwände zu erheben, falls die in diesem Absatz 
aufgeführten Bedingungen nicht erfüllt sind. Erhebt die 
CSSF Einwände, teilt sie dies der Wertpapierfirma 
unverzüglich schriftlich unter Darlegung der Entschei-
dungsgründe mit. Ergeht keine Entscheidung der CSSF, 
kann die Wertpapierfirma nach Ablauf der Frist von zwei 
Monaten ab dem Datum der Mitteilung die Tätigkeiten 
als Verwahrstelle aufnehmen. Die Entscheidung der 
CSSF kann innerhalb einer Ausschlussfrist von 2 
Monaten vor dem Verwaltungsgericht, das in der 
Hauptsache entscheidet, angefochten werden. 

Le dépositaire doit, soit avoir son siège statutaire au 
Luxembourg, soit y avoir une succursale, s’il a son siège 
statutaire dans un autre État membre. 

 Die Verwahrstelle muss entweder ihren satzungsmä-
ßigen Sitz in Luxemburg haben oder dort eine Zweig-
niederlassung unterhalten, wenn sie ihren satzungs-
mäßigen Sitz in einem anderen Mitgliedstaat hat. 
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En ce qui concerne les FIA établis au Luxembourg pour 
lesquels aucun droit au remboursement ne peut être 
exercé pendant une période de cinq ans suivant la date 
des investissements initiaux et qui, conformément à leur 
politique principale en matière d’investissements, 
n’investissent généralement pas dans des actifs qui 
doivent être conservés conformément à l’article 19, 
paragraphe (8), point a), de la présente loi ou qui 
investissent généralement dans des émetteurs ou des 
sociétés non cotées pour éventuellement en acquérir le 
contrôle conformément à l’article 24 de ladite loi, le 
dépositaire peut également être une entité qui a le 
statut de dépositaire professionnel d’actifs autres que 
des instruments financiers au sens de l’article 26bis de 
la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au secteur 
financier. 

 Bezüglich der in Luxemburg niedergelassenen AIF, bei 
denen innerhalb von fünf Jahren nach Tätigung der 
ersten Anlagen keine Rücknahmerechte ausgeübt 
werden können und die im Einklang mit ihrer 
Hauptanlagestrategie in der Regel nicht in 
Vermögenswerte investieren, die gemäß Artikel 19 
Absatz (8) Buchstabe a) dieses Gesetzes verwahrt 
werden müssen, oder die in der Regel in Emittenten 
oder nicht börsennotierte Unternehmen investieren, um 
gemäß Artikel 24 des genannten Gesetzes 
möglicherweise die Kontrolle über solche Unternehmen 
zu erlangen, kann die Verwahrstelle auch ein 
Rechtsträger sein, der eine Lizenz als professionelle 
Verwahrstelle für Vermögenswerte, die keine 
Finanzinstrumente sind, im Sinne des Artikels 26-1 des 
geänderten Gesetzes vom 5. April 1993 über den 
Finanzsektor hat. 

Les dispositions prévues sous le point i) s’appliquent, 
sauf s’il en est autrement disposé par une loi spécifique 
ou par une disposition du droit communautaire. 

 Die unter Punkt i) genannten Bestimmungen sind 
anwendbar, sofern nicht ein Spezialgesetz oder eine 
Bestimmung des Unionsrechts etwas anderes bestimmt. 

ii) Pour les FIA établis dans un autre État membre, le 
dépositaire doit appartenir à une des catégories 
suivantes d’établissements mentionnés à l’article 
21, paragraphe (3), de la directive 2011/61/UE, à 
moins qu’il n’en soit disposé autrement par le droit 
national applicable au FIA en question ou par une 
disposition du droit communautaire : 

 ii)  Für ein in einem anderen Mitgliedstaat 
niedergelassenen AIF muss die Verwahrstelle zu 
einer der folgenden Kategorien von in Artikel 21 (3) 
der Richtlinie 2011/61/EU genannten Einrichtungen 
gehören, sofern nicht durch das auf den 
betreffenden AIF anwendbare nationale Recht oder 
eine Bestimmung des Unionsrechts etwas anderes 
bestimmt wird: 

a) un établissement de crédit ayant son siège 
statutaire dans l’Union européenne et agréé 
conformément à la directive 2006/48/CE ; 

 a) ein Kreditinstitut mit satzungsmäßigem Sitz in 
der Europäischen Union, das gemäß der 
Richtlinie 2006/48/EG zugelassen ist; 

b) une entreprise d’investissement ayant son 
siège statutaire dans l’Union européenne 
soumise aux exigences de fonds propres 
conformément à l’article 20, paragraphe (1), 
de la directive 2006/49/CE, y compris les 
exigences de fonds propres liées au risque 
opérationnel, et agréée au titre de la directive 
2004/39/CE, et qui fournit également les 
services auxiliaires de garde et d’admini-
stration d’instruments financiers pour le 
compte de clients, conformément à l’annexe I, 
section B, point 1, de la directive 2004/39/CE; 
ces entreprises d’investissement disposent en 
tout état de cause de fonds propres d’un 
montant qui n’est pas inférieur au niveau de 
capital initial visé à l’article 9 de la directive 
2006/49/CE ; ou 

 b) eine Wertpapierfirma mit satzungsmäßigem 
Sitz in der Europäischen Union, für die die 
Eigenkapitalanforderungen gemäß Artikel 20 
Absatz (1) der Richtlinie 2006/49/EG gilt, 
einschließlich der Kapitalanforderungen für 
operationelle Risiken, und die gemäß der 
Richtlinie 2004/39/EG zugelassen ist, und die 
auch die Nebendienstleistungen wie Verwah-
rung und Verwaltung von Finanzinstrumenten 
für Rechnung von Kunden gemäß Anhang I 
Abschnitt B Nummer 1 der Richtlinie 
2004/39/EG erbringt; solche Wertpapier-
firmen müssen in jedem Fall über Eigenmittel 
verfügen, die den in Artikel 9 der Richtlinie 
2006/49/EG genannten Betrag des 
Anfangskapitals nicht unterschreiten oder 

c) une autre catégorie d’établissement qui est 
soumise à une réglementation prudentielle et 
à une surveillance permanente et qui relève, 
depuis le 21 juillet 2011, de catégories 
d’établissement déterminées par les États 
membres, dans lesquelles les dépositaires 
peuvent être choisis en vertu de l’article 23, 
paragraphe (3), de la directive 2009/65/CE. 

 c) eine andere Kategorie von Einrichtungen, die 
einer behördlichen Aufsicht und ständigen 
Überwachung unterliegen und die am 21. Juli 
2011 unter eine der von den Mitgliedstaaten 
gemäß Artikel 23 Absatz (3) der Richtlinie 
2009/65/EG festgelegten Kategorien von 
Einrichtungen fallen, aus denen eine 
Verwahrstellen gewählt werden kann. 
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 Pour les FIA établis dans un autre État 
membre pour lesquels aucun droit au 
remboursement ne peut être exercé pendant 
une période de cinq ans suivant la date des 
investissements initiaux et qui, conformément 
à leur politique principale en matière 
d’investissements, n’investissent générale-
ment pas dans des actifs qui doivent être 
conservés conformément à l’article 21, 
paragraphe (8), point a), de la directive 
2011/61/UE ou qui investissent généralement 
dans des émetteurs ou des sociétés non 
cotées pour éventuellement en acquérir le 
contrôle conformément à l’article 26 de la 
directive précitée, le dépositaire peut être 
une entité qui assure des fonctions de 
dépositaire dans le cadre d’activités 
professionnelles ou commerciales pour 
lesquelles ladite entité est soumise à un 
enregistrement professionnel obligatoire 
reconnu par le droit national applicable au FIA 
établi dans un autre État membre. 

  Für in einem anderen Mitgliedstaat 
zugelassene AIF, bei denen innerhalb von fünf 
Jahren nach Tätigung der ersten Anlagen 
keine Rücknahmerechte ausgeübt werden 
können, und die im Einklang mit ihrer 
Hauptanlagestrategie in der Regel nicht in 
Vermögenswerte investieren, die gemäß 
Artikel 21 Absatz (8) Buchstabe a) der 
Richtlinie 2011/61/EU verwahrt werden 
müssen, oder in der Regel in Emittenten oder 
nicht börsennotierte Unternehmen investie-
ren, um gemäß Artikel 26 der vorgenannten 
Richtlinie möglicherweise die Kontrolle über 
solche Unternehmen zu erlangen, kann die 
Verwahrstelle eine Stelle sein, die Aufgaben 
einer Verwahrstelle im Rahmen ihrer 
beruflichen oder geschäftlichen Tätigkeit 
wahrnimmt, für die diese Stelle einer vom auf 
den in einem anderen Mitgliedstaat 
niedergelassenen AIF anwendbaren natio-
nalen Recht anerkannten obligatorischen 
berufsmäßigen Registrierung unterliegt. 

iii) Pour les FIA de pays tiers uniquement, et sans 
préjudice du paragraphe (5), point b) du présent 
article, le dépositaire peut également être un 
établissement de crédit ou toute autre entité de 
même nature que les entités visées à l’article 21, 
paragraphe (3), premier alinéa, points a) et b), de la 
directive 2011/61/UE pour autant que les 
conditions de l’article 21, paragraphe (6), point b), 
de cette directive soient remplies. 

 iii) Einzig bei Nicht-EU-AIF und unbeschadet des 
Absatzes (5) Buchstabe b) dieses Artikels kann die 
Verwahrstelle auch ein Kreditinstitut oder ein 
ähnlich wie die in Buchstabe a) und b) des von 
Unterabsatz 1 des Artikels 21 Absatz (3) der 
Richtlinie 2011/61/EU genannten Unternehmen 
geartetes Unternehmen sein, sofern die 
Bedingungen des Artikels 21 Absatz (6) Buchstabe 
b) dieser Richtlinie eingehalten sind. 

(4) Aux fins d’éviter les conflits d’intérêts entre le 
dépositaire, le gestionnaire et/ou le FIA et/ou ses 
investisseurs : 

 (4) Zur Vermeidung von Interessenkonflikten zwischen der 
Verwahrstelle, dem AIFM und/oder dem AIF und/oder 
seinen Anlegern: 

a) un gestionnaire n’est pas autorisé à agir en tant que 
dépositaire ; 

 a) darf ein AIFM nicht die Aufgabe einer Verwahrstelle 
wahrnehmen; 

b) un courtier principal agissant comme contrepartie 
au FIA n’est pas autorisé à agir en tant que 
dépositaire pour ce FIA, sauf s’il a séparé, sur le 
plan fonctionnel et hiérarchique, l’exécution de ses 
fonctions de dépositaire et ses tâches de courtier 
principal et que les conflits d’intérêts potentiels 
sont identifiés, gérés, suivis et révélés aux 
investisseurs du FIA de manière appropriée. La 
délégation, par le dépositaire, de ses tâches de 
conservation à un tel courtier principal, 
conformément au paragraphe (11), est autorisée 
pour autant que les conditions pertinentes soient 
remplies. 

 b) darf ein Primebroker, der als Gegenpartei eines AIF 
auftritt, nicht die Aufgaben einer Verwahrstelle 
dieses AIF wahrnehmen, außer wenn eine 
funktionale und hierarchische Trennung der 
Ausführung seiner Verwahrfunktionen von seinen 
Aufgaben als Primebroker vorliegt und die 
potenziellen Interessenkonflikte ordnungsgemäß 
ermittelt, gesteuert, beobachtet und den Anlegern 
des AIF offengelegt werden. Es ist gemäß Absatz 
(11) zulässig, dass die Verwahrstelle einem solchen 
Primebroker ihre Verwahraufgaben überträgt, 
wenn die entsprechenden Bedingungen einge-
halten sind. 

(5) Le dépositaire doit être établi :  (5) Die Verwahrstelle muss niedergelassen sein: 

a) pour les FIA de l’Union européenne, dans l’État 
membre d’origine du FIA ; 

 a) bei EU-AIF im Herkunftsmitgliedstaat des AIF; 

b) pour les FIA de pays tiers, dans le pays tiers dans 
lequel le FIA est établi, ou dans l’État membre 
d’origine du gestionnaire qui gère le FIA ou, dans 
l’État membre de référence du gestionnaire qui 
gère le FIA. 

 b) bei Nicht-EU-AIF in dem Drittland, in dem der AIF 
niedergelassen ist, oder in dem Herkunfts-
mitgliedstaat des AIFM, der den AIF verwaltet, oder 
in dem Referenzmitgliedstaat des AIFM, der den AIF 
verwaltet. 
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(6) Sans préjudice des exigences visées au paragraphe (3), la 
désignation d’un dépositaire établi dans un pays tiers 
reste à tout moment soumise aux conditions suivantes : 

 (6) Unbeschadet der Anforderungen von Absatz (3) 
unterliegt die Bestellung einer in einem Drittland 
niedergelassenen Verwahrstelle immer folgenden 
Bedingungen: 

a) les autorités compétentes des États membres dans 
lesquels il est prévu que les parts ou actions du FIA 
de pays tiers soient commercialisées, et la CSSF, en 
tant qu’autorité compétente de l’État membre 
d’origine du gestionnaire, ont signé des modalités 
de coopération et d’échange d’informations avec 
les autorités compétentes du dépositaire ; 

 a) die zuständigen Behörden des Mitgliedstaats, in 
dem die Anteile oder Aktien des Nicht-EU-AIF 
gehandelt werden sollen, und die CSSF als 
zuständige Aufsichtsbehörde des Herkunfts-
mitgliedstaats des AIFM haben Vereinbarungen 
über die Zusammenarbeit und den Informa-
tionsaustausch mit den zuständigen Behörden der 
Verwahrstelle unterzeichnet; 

b) le dépositaire est soumis à une réglementation 
prudentielle efficace, y compris des exigences 
minimales de fonds propres, et à une surveillance 
qui produisent les mêmes effets que le droit de 
l’Union européenne et sont effectivement 
appliquées ; 

 b) die Verwahrstelle unterliegt einer wirksamen 
aufsichtlichen Regulierung, einschließlich Mindest-
eigenkapitalanforderungen, und Aufsicht, die den 
Rechtsvorschriften der Europäischen Union ent-
sprechen und die wirksam durchgesetzt werden; 

c) le pays tiers dans lequel est établi le dépositaire ne 
figure pas sur la liste des pays et territoires non 
coopératifs du Groupe d’Action financière (GAFI) ; 

 c) das Drittland, in dem die Verwahrstelle ihren Sitz 
hat, steht nicht auf der Liste der nicht kooperativen 
Länder und Gebiete, die von der Arbeitsgruppe 
„Finanzielle Maßnahmen gegen Geldwäsche und 
Terrorismusfinanzierung“

5
 (AGFM) aufgestellt 

wurde; 

d) les États membres dans lesquels il est prévu que les 
parts ou actions du FIA de pays tiers soient 
commercialisées et le Luxembourg, en tant qu’État 
membre d’origine du gestionnaire, ont signé avec le 
pays tiers dans lequel le dépositaire est établi un 
accord pleinement conforme aux normes énoncées 
dans l’article 26 du modèle OCDE de convention 
fiscale concernant le revenu et la fortune et 
garantissant un échange efficace d’informations en 
matière fiscale, y compris tout accord multilatéral 
en matière fiscale ; 

 d) die Mitgliedstaaten, in denen die Anteile oder 
Aktien des Nicht-EU-AIF vertrieben werden sollen, 
und Luxemburg als Herkunftsmitgliedstaat des 
AIFM haben mit dem Drittland, in dem die 
Verwahrstelle ihren Sitz hat, eine Vereinbarung 
unterzeichnet, die den Standards des Artikels 26 
des OECD-Musterabkommens zur Vermeidung der 
Doppelbesteuerung von Einkommen und Vermögen 
vollständig entspricht und einen wirksamen 
Informationsaustausch in Steuerangelegenheiten, 
einschließlich multilateraler Steuerabkommen, 
gewährleistet; 

e) le dépositaire est contractuellement responsable à 
l’égard du FIA, ou des investisseurs du FIA, 
conformément aux paragraphes (12) et (13) et 
accepte expressément de respecter les dispositions 
du paragraphe (11). 

 e) die Verwahrstelle haftet vertraglich gegenüber dem 
AIF oder gegenüber den Anlegern des AIF in 
Übereinstimmung mit den Absätzen (12) und (13) 
und erklärt sich ausdrücklich zur Einhaltung der 
Bestimmungen von Absatz (11) bereit. 

(7) Le dépositaire doit veiller de façon générale au suivi 
adéquat des flux de liquidités du FIA et, plus 
particulièrement à ce que tous les paiements effectués 
par des investisseurs ou en leur nom lors de la 
souscription de parts ou d’actions de FIA aient été reçus 
et que toutes les liquidités du FIA aient été 
comptabilisées sur des comptes d’espèces ouverts au 
nom du FIA ou au nom du gestionnaire agissant pour le 
compte du FIA ou au nom du dépositaire agissant pour 
le compte du FIA auprès d’une entité visée à l’article 18, 
paragraphe (1), points a), b) et c), de la directive 
2006/73/CE, ou d’une autre entité de la même nature, 
sur le marché pertinent sur lequel des comptes de 
liquidités sont exigés, pour autant que cette entité soit 
soumise à une réglementation et une surveillance 
prudentielles efficaces qui produisent les mêmes effets 
que le droit de l’Union européenne et sont 

 (7) Die Verwahrstelle muss allgemein sicherstellen, dass die 
Cashflows des AIF ordnungsgemäß überwacht werden 
und gewährleistet insbesondere, dass sämtliche 
Zahlungen von Anlegern oder im Namen von Anlegern 
bei der Zeichnung von Anteilen oder Aktien eines AIF 
erhalten wurden und dass die gesamten Geldmittel des 
AIF auf Geldkonten verbucht wurden, die im Namen des 
AIF oder im Namen des AIFM, der für Rechnung des AIF 
tätig ist, oder im Namen der Verwahrstelle, die für 
Rechnung des AIF tätig ist, bei einer Stelle gemäß Artikel 
18 Absatz (1) Buchstaben a), b) und c) der Richtlinie 
2006/73/EG oder bei einer Stelle der gleichen Art in dem 
entsprechenden Markt, in dem Geldkonten verlangt 
werden, eröffnet wurden, so lange eine solche Stelle 
einer wirksamen Regulierung und Aufsicht unterliegt, die 
den Rechtsvorschriften der Europäischen Union 
entsprechen und wirksam gemäß den Grundsätzen nach 

                                                 
5  Groupe d’Action financière (GAFI) 
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effectivement appliquées, et conformément aux 
principes énoncés à l’article 16 de la directive 
2006/73/CE. 

Artikel 16 der Richtlinie 2006/73/EG durchgesetzt 
werden. 

 Lorsque les comptes de liquidités sont ouverts au nom 
du dépositaire agissant pour le compte du FIA, aucune 
liquidité de l’entité visée au premier alinéa et aucune 
liquidité propre du dépositaire ne sont comptabilisées 
sur de tels comptes. 

  Falls Geldkonten im Namen der Verwahrstelle, die für 
Rechnung des AIF handelt, eröffnet werden, werden 
keine Geldmittel der im ersten Unterabsatz genannten 
Stelle und keine Geldmittel der Verwahrstelle selbst auf 
solchen Konten verbucht. 

(8) La garde des actifs d’un FIA ou d’un gestionnaire 
agissant pour le compte du FIA doit être confiée à un 
dépositaire, compte tenu des éléments suivants : 

 (8) Die Vermögenswerte des AIF oder des für Rechnung des 
AIF handelnden AIFM sind der Verwahrstelle unter 
Berücksichtigung folgender Punkte zur Aufbewahrung 
anzuvertrauen: 

a) pour les instruments financiers dont la conservation 
peut être assurée : 

 a) für Finanzinstrumente, die in Verwahrung 
genommen werden können, gilt: 

i) le dépositaire doit assurer la conservation de 
tous les instruments financiers qui peuvent 
être enregistrés sur un compte d’instruments 
financiers ouvert dans les livres du dépositaire 
et de tous les instruments financiers qui 
peuvent être livrés physiquement au 
dépositaire ; 

 i) die Verwahrstelle muss die Verwahrung 
sämtlicher Finanzinstrumente, die im Depot 
auf einem Konto für Finanzinstrumente 
verbucht werden können, und sämtlicher 
Finanzinstrumente, die der Verwahrstelle 
physisch übergeben werden können, 
gewährleisten; 

ii) à cette fin, le dépositaire doit veiller à ce que 
tous ces instruments financiers qui peuvent 
être enregistrés sur un compte d’instruments 
financiers ouvert dans les livres du dépositaire 
soient inscrits dans les livres du dépositaire 
sur des comptes ségrégués, conformément 
aux principes définis à l’article 16 de la 
directive 2006/73/CE, ouverts au nom du FIA 
ou du gestionnaire agissant pour le compte du 
FIA, afin qu’ils puissent à tout moment être 
clairement identifiés comme appartenant au 
FIA conformément à la législation applicable ; 

 ii) zu diesem Zweck muss die Verwahrstelle 
sicherstellen, dass all jene Finanzinstrumente, 
die im Depot auf einem Konto für 
Finanzinstrumente verbucht werden können, 
gemäß den in Artikel 16 der Richtlinie 
2006/73/EG festgelegten Grundsätzen in den 
Büchern der Verwahrstelle auf gesonderten 
Konten registriert werden, die im Namen des 
AIF bzw. des für ihn tätigen AIFM eröffnet 
wurde, so dass die Finanzinstrumente 
jederzeit gemäß geltendem Recht eindeutig 
als im Eigentum des AIF befindliche 
Instrumente identifiziert werden können; 

b) pour les autres actifs :  b) für sonstige Vermögenswerte gilt: 

i) le dépositaire doit vérifier la propriété de ces 
actifs par le FIA ou par le gestionnaire agissant 
pour le compte du FIA, et tient un registre 
concernant les actifs dont il a l’assurance que 
le FIA ou le gestionnaire agissant pour le 
compte du FIA, détient la propriété ; 

 i) die Verwahrstelle muss das Eigentum des AIF 
oder des für Rechnung des AIF tätigen AIFM 
an solchen Vermögenswerten überprüfen und 
führt Aufzeichnungen derjenigen Vermö-
genswerte, bei denen sie sich vergewissert 
hat, dass der AIF oder der für Rechnung des 
AIF tätige AIFM an diesen Vermögenswerten 
das Eigentum hat; 

ii) l’établissement de la propriété des actifs par 
le FIA ou par le gestionnaire agissant pour le 
compte du FIA, est basé sur les informations 
ou les documents fournis par le FIA ou le 
gestionnaire et, le cas échéant, sur des 
éléments de preuve externes ; 

 ii) die Beurteilung, ob der AIF oder der für 
Rechnung des AIF tätige AIFM Eigentümer ist, 
beruht auf Informationen oder Unterlagen, 
die vom AIF oder vom AIFM vorgelegt werden 
und, soweit verfügbar, auf externen 
Nachweisen; 

iii) le dépositaire doit tenir son registre à jour.  iii) die Verwahrstelle hat ihre Aufzeichnungen auf 
dem neuesten Stand zu halten. 
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(9) Outre les tâches visées aux paragraphes (7) et (8), le 
dépositaire doit : 

 (9) Ergänzend zu den in Absatz (7) und (8) genannten 
Aufgaben muss die Verwahrstelle: 

a) s’assurer que la vente, l’émission, le rachat, le 
remboursement et l’annulation des parts ou actions 
du FIA se font conformément au droit national 
applicable et au règlement ou aux documents 
constitutifs du FIA ; 

 a) gewährleisten, dass der Verkauf, die Ausgabe, die 
Rücknahme

6
, die Auszahlung und die Aufhebung 

von Anteilen oder Aktien des AIF gemäß den 
geltenden nationalen Rechtsvorschriften und dem 
Verwaltungsreglement oder den Gründungsun-
terlagen des AIF erfolgen; 

b) s’assurer que le calcul de la valeur des parts ou 
actions du FIA est effectué conformément au droit 
national applicable, au règlement ou aux 
documents constitutifs du FIA et aux procédures 
fixées à l’article 19 de la directive 2011/61/UE ; 

 b) gewährleisten, dass die Berechnung des Wertes der 
Anteile oder Aktien des AIF nach den geltenden 
nationalen Rechtsvorschriften, dem Verwaltungs-
reglement oder den Gründungsunterlagen des AIF 
und den in Artikel 19 der Richtlinie 2011/61/EU 
festgelegten Verfahren erfolgt; 

c) exécuter les instructions du gestionnaire, sauf si 
elles sont contraires au droit national applicable ou 
au règlement ou aux documents constitutifs du 
FIA ; 

 c) die Weisungen des AIFM ausführen, es sei denn, 
diese verstoßen gegen geltende nationale 
Rechtsvorschriften oder das Verwaltungsreglement 
oder die Gründungsunterlagen des AIF; 

d) s’assurer que, dans les opérations portant sur les 
actifs du FIA, la contrepartie est remise au FIA dans 
les délais d’usage ; 

 d) gewährleisten, dass bei Transaktionen mit 
Vermögenswerten des AIF der Gegenwert innerhalb 
der üblichen Fristen an den AIF überwiesen wird; 

e) s’assurer que les produits du FIA reçoivent 
l’affectation conforme au droit national applicable 
et au règlement ou aux documents constitutifs du 
FIA. 

 e) gewährleisten, dass die Erträge des AIF gemäß den 
geltenden nationalen Rechtsvorschriften und dem 
Verwaltungsreglement oder den Gründungsun-
terlagen des AIF verwendet werden. 

(10) Dans le cadre de leurs rôles respectifs, le gestionnaire et 
le dépositaire doivent agir de manière honnête, loyale, 
professionnelle, indépendante et dans l’intérêt du FIA et 
des investisseurs du FIA. 

 (10) Der AIFM und die Verwahrstelle haben im Rahmen ihrer 
jeweiligen Aufgaben ehrlich, redlich, professionell, 
unabhängig und im Interesse des AIF und der Anleger 
des AIF zu handeln. 

 Un dépositaire n’est pas autorisé à exercer d’activités en 
ce qui concerne le FIA ou le gestionnaire pour le compte 
du FIA, qui seraient susceptibles d’engendrer des conflits 
d’intérêts entre le FIA, les investisseurs dudit FIA, le 
gestionnaire et le dépositaire lui-même, sauf si le 
dépositaire a séparé, sur le plan fonctionnel et 
hiérarchique, l’exécution de ses tâches de dépositaire et 
ses autres tâches qui pourraient s’avérer incompatibles 
et que les conflits d’intérêts potentiels sont identifiés, 
gérés, suivis et révélés aux investisseurs du FIA de 
manière appropriée. 

  Eine Verwahrstelle darf keine Aufgaben in Bezug auf den 
AIF oder den für Rechnung des AIF tätigen AIFM 
wahrnehmen, die Interessenkonflikte zwischen dem AIF, 
den Anlegern des AIF, dem AIFM und ihr selbst schaffen 
könnten, außer wenn die Verwahrstelle eine 
funktionelle und hierarchische Trennung der Ausführung 
ihrer Aufgaben als Verwahrstelle von ihren potenziell 
dazu in Konflikt stehenden Aufgaben vorgenommen 
wurde und die potenziellen Interessenkonflikte 
angemessen ermittelt, gesteuert, beobachtet und den 
Anlegern des AIF gegenüber offengelegt werden. 

 Le dépositaire n’est pas autorisé à réutiliser les actifs 
visés au paragraphe (8) sans l’accord préalable du FIA ou 
du gestionnaire agissant pour le compte du FIA. 

  Die Verwahrstelle darf die in Absatz (8) genannten 
Vermögenswerte nicht ohne vorherige Zustimmung des 
AIF oder des für Rechnung des AIF tätigen AIFM 
wiederverwenden. 

(11) Le dépositaire n’est pas autorisé à déléguer à des tiers 
les fonctions énoncées dans le présent article, à 
l’exception de celles visées au paragraphe (8). 

 (11) Die Verwahrstelle darf ihre in diesem Artikel 
festgeschriebenen Funktionen nicht auf Dritte über-
tragen; hiervon ausgenommen sind die in Absatz (8) 
genannten Aufgaben. 

 Le dépositaire peut déléguer à des tiers les fonctions 
visées au paragraphe (8) sous réserve que les conditions 
suivantes soient remplies : 

  Die Verwahrstelle kann die in Absatz (8) genannten 
Funktionen unter den folgenden Bedingungen auf Dritte 
übertragen: 

                                                 
6  Im französischen Originaltext des Gesetzes wird der Begriff rachat verwendet, der dem Begriff Rückkauf entspricht. In dieser Übersetzung wird jedoch in 

Anlehnung an die amtliche deutsche Fassung der Richtlinie 2011/61/EU der Begriff „Rücknahme“ verwendet. 
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a) les tâches ne sont pas déléguées dans l’intention de 
se soustraire aux exigences de la directive 
2011/61/UE ; 

 a) die Aufgaben werden nicht in der Absicht über-
tragen, die Vorschriften der Richtlinie 2011/61/EU 
zu umgehen; 

b) le dépositaire peut démontrer que la délégation est 
justifiée par une raison objective ; 

 b) die Verwahrstelle kann belegen, dass die 
Übertragung durch einen objektiven Grund 
gerechtfertigt ist; 

c) le dépositaire a agi avec toute la compétence, le 
soin et la diligence requis lors de la sélection et de 
la désignation du tiers auquel il souhaite déléguer 
certaines parties de ses tâches et continue à faire 
preuve de toute la compétence, du soin et de la 
diligence requis dans l’évaluation périodique et le 
suivi permanent du tiers auquel il a délégué 
certaines parties de ses fonctions et des 
dispositions prises par le tiers concernant les tâches 
qui lui ont été déléguées ; et 

 c) die Verwahrstelle ist bei der Auswahl und 
Bestellung eines Dritten, dem sie Teile ihrer 
Aufgaben übertragen möchte, mit der gebotenen 
Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaftigkeit 
vorgegangen und geht weiterhin bei der laufenden 
Kontrolle und regelmäßigen Überprüfung von 
Dritten, denen sie Teile ihrer Aufgaben übertragen 
hat, und von Vereinbarungen des Dritten 
hinsichtlich der ihm übertragenen Aufgaben mit der 
gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissen-
haftigkeit vor und 

d) le dépositaire veille à ce que le tiers remplisse les 
conditions suivantes en permanence dans 
l’exécution des tâches qui lui ont été déléguées : 

 d) die Verwahrstelle sorgt dafür, dass der Dritte 
jederzeit bei der Ausführung der ihm übertragenen 
Aufgaben die folgenden Bedingungen einhält: 

i) le tiers dispose de structures et d’une 
expertise qui sont adéquates et propor-
tionnées à la nature et à la complexité des 
actifs du FIA ou du gestionnaire agissant pour 
le compte du FIA qui lui ont été confiés ; 

 i) der Dritte verfügt über eine Organisations-
struktur und die Fachkenntnisse, die für die 
Art und die Komplexität der Vermögenswerte 
des AIF oder des für dessen Rechnung 
handelnden AIFM, die ihm anvertraut 
wurden, angemessen und geeignet sind; 

ii) pour les tâches de conservation visées au 
paragraphe (8), point a), le tiers est soumis à 
la réglementation et à la surveillance 
prudentielles efficaces, y compris aux 
exigences de fonds propres, de la juridiction 
concernée et le tiers est soumis à un contrôle 
périodique externe afin de garantir que les 
instruments financiers sont en sa possession ; 

 ii) bezogen auf die Verwahraufgaben gemäß 
Absatz (8) Buchstabe a) unterliegt der Dritte 
einer wirksamen Regulierung und Aufsicht, 
einschließlich Mindesteigenkapitalanforde-
rungen, in der betreffenden Gerichtsbarkeit 
und der Dritte unterliegt ferner einer 
regelmäßigen externen Rechnungsprüfung, 
durch die gewährleistet wird, dass sich die 
Finanzinstrumente in seinem Besitz befinden; 

iii) le tiers ségrégue les actifs des clients du 
dépositaire de ses propres actifs et des actifs 
du dépositaire de façon à ce qu’ils puissent à 
tout moment être clairement identifiés 
comme appartenant aux clients d’un 
dépositaire particulier ; 

 iii) der Dritte trennt die Vermögenswerte der 
Kunden der Verwahrstelle von seinen eigenen 
Vermögenswerten und von den Vermögens-
werten der Verwahrstelle in einer solchen 
Weise, dass sie zu jeder Zeit eindeutig als 
Eigentum von Kunden einer bestimmten 
Verwahrstelle identifiziert werden können; 

iv) le tiers n’utilise pas les actifs sans l’accord 
préalable du FIA ou du gestionnaire agissant 
pour le compte du FIA et sans en avoir 
informé au préalable le dépositaire ; et 

 iv) der Dritte verwendet die Vermögenswerte 
nicht ohne vorherige Zustimmung des AIF 
oder des für Rechnung des AIF tätigen AIFM 
und eine vorherige Mitteilung an die 
Verwahrstelle und 

v) le tiers respecte les obligations et 
interdictions générales visées aux 
paragraphes (8) et (10). 

 v) der Dritte hält sich an die allgemeinen 
Verpflichtungen und Verbote gemäß den 
Absätzen (8) und (10). 

 Nonobstant le second alinéa, point d) ii), lorsque la 
législation d’un pays tiers exige que certains instruments 
financiers soient conservés par une entité locale et 
qu’aucune entité locale ne satisfait aux exigences 
relatives à la délégation visées audit point, le dépositaire 
peut déléguer ses fonctions à une telle entité locale 
uniquement dans la mesure où la législation du pays 

  Unbeschadet des Unterabsatzes 2 Buchstabe d) ii), wenn 
laut den Rechtsvorschriften eines Drittlands vorgeschrie-
ben ist, dass bestimmte Finanzinstrumente von einer 
ortsansässigen Einrichtung verwahrt werden müssen 
und es keine ortsansässigen Einrichtungen gibt, die den 
Anforderungen für eine Beauftragung gemäß Buchstabe 
d) ii) genügen, darf die Verwahrstelle ihre Funktionen an 
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tiers l’exige et uniquement tant qu’aucune entité locale 
ne satisfait aux obligations en matière de délégation, 
sous réserve des exigences suivantes : 

eine solche ortsansässige Einrichtung nur insoweit 
übertragen, wie es von dem Recht des Drittlandes 
gefordert wird und nur solange es keine ortsansässigen 
Einrichtungen gibt, die die Anforderungen für eine 
Beauftragung erfüllen, vorbehaltlich der folgenden 
Anforderungen: 

a) les investisseurs du FIA concerné ont été dûment 
informés que cette délégation est nécessaire de par 
les contraintes juridiques de la législation du pays 
tiers et des circonstances justifiant la délégation, 
avant leur investissement ; et 

 a) die Anleger des jeweiligen AIF müssen vor Tätigung 
ihrer Anlage ordnungsgemäß unterrichtet werden, 
dass eine solche Beauftragung aufgrund rechtlicher 
Zwänge im Recht des Drittlandes erforderlich ist, 
und sie müssen über die Umstände unterrichtet 
werden, die die Übertragung rechtfertigen und 

b) le FIA ou le gestionnaire agissant pour le compte du 
FIA, doit charger le dépositaire de déléguer la 
conservation de ces instruments financiers à une 
telle entité locale. 

 b) der AIF oder der für Rechnung des AIF tätige AIFM 
müssen die Verwahrstelle anweisen, die 
Verwahrung dieser Finanzinstrumente an eine 
solche ortsansässige Einrichtung zu übertragen. 

 Le tiers peut à son tour sous-déléguer ces fonctions, 
sous réserve des mêmes exigences. En pareil cas, le 
paragraphe (13) s’applique mutatis mutandis aux parties 
concernées. 

  Der Dritte kann seinerseits diese Funktionen unter den 
gleichen Bedingungen weiter übertragen. In diesem Fall 
gilt Absatz (13) entsprechend für die jeweils Beteiligten. 

 Aux fins du présent paragraphe, la fourniture de 
services, telle que définie par la directive 98/26/CE par 
des systèmes de règlement des opérations sur titres tels 
que définis aux fins de ladite directive, ou la fourniture 
de services similaires par des systèmes de règlement des 
opérations sur titres de pays tiers, n’est pas considérée 
comme une délégation des fonctions de conservation. 

  Die Erbringung von Dienstleistungen gemäß der 
Richtlinie 98/26/EG durch Wertpapierliefer- und 
Abrechnungssysteme, wie es für die Zwecke jener 
Richtlinie vorgesehen ist, oder die Erbringung ähnlicher 
Dienstleistungen durch Wertpapierliefer- und 
Abrechnungssysteme von Drittländern wird für Zwecke 
dieses Absatzes nicht als Beauftragung mit 
Verwahrfunktionen betrachtet. 

(12) Le dépositaire est responsable à l’égard du FIA ou à 
l’égard des investisseurs du FIA, de la perte par le 
dépositaire, ou par un tiers auquel la conservation avait 
été déléguée, d’instruments financiers conservés 
conformément au paragraphe (8), point a). 

 (12) Die Verwahrstelle haftet gegenüber dem AIF oder 
gegenüber den Anlegern des AIF für das 
Abhandenkommen durch die Verwahrstelle oder durch 
einen Dritten, dem die Verwahrung von 
Finanzinstrumenten, die gemäß Absatz (8) Buchstabe a) 
verwahrt wurden, übertragen wurde. 

 En cas de perte d’instruments financiers conservés, le 
dépositaire doit restituer des instruments financiers de 
type identique ou le montant correspondant au FIA ou 
au gestionnaire agissant pour le compte du FIA sans 
retard inutile. Le dépositaire n’est pas responsable s’il 
est en mesure de prouver que la perte résulte d’un 
événement extérieur échappant à son contrôle 
raisonnable et dont les conséquences auraient été 
inévitables malgré tous les efforts raisonnables déployés 
pour l’éviter. 

  Im Falle eines solchen Abhandenkommens eines 
verwahrten Finanzinstruments hat die Verwahrstelle 
dem AIF oder dem für Rechnung des AIF handelnden 
AIFM unverzüglich ein Finanzinstrument gleicher Art 
zurückzugeben oder einen entsprechenden Betrag zu 
erstatten. Die Verwahrstelle haftet nicht, wenn sie in der 
Lage ist, nachzuweisen, dass das Abhandenkommen auf 
höhere Gewalt zurückzuführen ist, deren Konsequenzen 
trotz aller angemessenen Gegenmaßnahmen unab-
wendbar waren. 

 Le dépositaire est aussi responsable à l’égard du FIA ou à 
l’égard des investisseurs du FIA, de toute autre perte 
subie par ceux-ci et résultant de la négligence ou de la 
mauvaise exécution intentionnelle de ses obligations au 
titre de la directive 2011/61/UE. 

  Die Verwahrstelle haftet auch gegenüber dem AIF oder 
den Anlegern des AIF für jeden sonstigen Verlust, den 
diese infolge einer von der Verwahrstelle fahrlässig oder 
vorsätzlich verursachten Nichterfüllung ihrer 
Verpflichtungen aus der Richtlinie 2011/61/EU erleiden. 

(13) La responsabilité du dépositaire n’est pas affectée par 
une éventuelle délégation telle que visée au paragraphe 
(11). 

 (13) Die Haftung der Verwahrstelle bleibt von einer etwaigen 
Übertragung gemäß Absatz (11) unberührt. 

 Nonobstant le premier alinéa du présent paragraphe, en 
cas de perte d’instruments financiers conservés par un 
tiers conformément au paragraphe (11), le dépositaire 
peut se décharger de sa responsabilité s’il est en mesure 
de prouver que : 

  Unbeschadet des Unterabsatzes 1 dieses Absatzes kann 
sich die Verwahrstelle bei Verlust von Finanzinstru-
menten, die von einem Dritten gemäß Absatz (11) 
verwahrt wurden, von der Haftung befreien, wenn sie 
nachweisen kann, dass: 
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a) toutes les obligations concernant la délégation de 
ses tâches de conservation visées au paragraphe 
(11), deuxième alinéa, sont remplies ; 

 a) alle Bedingungen für die Übertragung ihrer in 
Absatz (11) Unterabsatz 2 genannten Verwahr-
aufgaben eingehalten sind; 

b) un contrat écrit entre le dépositaire et le tiers 
transfère expressément la responsabilité du 
dépositaire à ce tiers et permet au FIA ou au 
gestionnaire agissant pour le compte du FIA, de 
déposer plainte contre le tiers au sujet de la perte 
d’instruments financiers ou au dépositaire de 
déposer plainte en leur nom ; et 

 b) ein schriftlicher Vertrag zwischen der Verwahrstelle 
und dem Dritten die Haftung der Verwahrstelle 
ausdrücklich auf diesen Dritten überträgt und es 
dem AIF oder dem für Rechnung des AIF tätigen 
AIFM ermöglicht, seinen Anspruch wegen des 
Abhandenkommens von Finanzinstrumenten 
gegenüber dem Dritten geltend zu machen, oder 
die Verwahrstelle solch einen Anspruch für sie 
geltend machen darf und 

c) un contrat écrit entre le dépositaire et le FIA ou le 
gestionnaire agissant pour le compte du FIA, 
autorise expressément une décharge de la 
responsabilité du dépositaire et établit la raison 
objective justifiant une telle décharge. 

 c) ein schriftlicher Vertrag zwischen der Verwahrstelle 
und dem AIF oder dem für Rechnung des AIF 
handelnden AIFM ausdrücklich eine Befreiung der 
Verwahrstelle von der Haftung gestattet und einen 
objektiven Grund für die vertragliche Vereinbarung 
einer solchen Befreiung angibt. 

(14) En outre, lorsque la législation d’un pays tiers exige que 
certains instruments financiers soient conservés par une 
entité locale et lorsqu’aucune entité locale ne satisfait 
aux exigences relatives à la délégation visées au 
paragraphe (11), point d) ii), le dépositaire peut se 
décharger de la responsabilité lui-même à condition que 
les conditions suivantes soient remplies : 

 (14) Wenn ferner laut den Rechtsvorschriften eines 
Drittlands vorgeschrieben ist, dass bestimmte 
Finanzinstrumente von einer ortsansässigen Einrichtung 
verwahrt werden müssen und es keine ortsansässigen 
Einrichtungen gibt, die den Anforderungen für eine 
Beauftragung gemäß Absatz (11) Buchstabe d) ii) 
genügen, kann die Verwahrstelle sich von der Haftung 
befreien, sofern die folgenden Bedingungen eingehalten 
sind: 

a) le règlement ou les documents constitutifs du FIA 
concerné autorisent expressément une telle 
décharge aux conditions prévues par le présent 
paragraphe ; 

 a) das Verwaltungsreglement oder die Gründungs-
unterlagen des betreffenden AIF erlauben 
ausdrücklich eine solche Befreiung unter den in 
diesem Absatz genannten Voraussetzungen; 

b) les investisseurs du FIA concerné ont été dûment 
informés de cette décharge et des circonstances la 
justifiant, avant leur investissement ; 

 b) die Anleger der entsprechenden AIF wurden vor 
Tätigung ihrer Anlage ordnungsgemäß über diese 
Haftungsbefreiung und die Umstände, die diese 
Haftungsbefreiung rechtfertigen, unterrichtet; 

c) le FIA ou le gestionnaire agissant pour le compte du 
FIA a donné instruction au dépositaire de déléguer 
la conservation de ces instruments financiers à une 
entité locale ; 

 c) der AIF oder der für Rechnung des AIF tätige AIFM 
haben die Verwahrstelle angewiesen, die 
Verwahrung dieser Finanzinstrumente an eine 
ortsansässige Einrichtung zu übertragen; 

d) il existe un contrat écrit entre le dépositaire et le 
FIA ou le gestionnaire agissant pour le compte du 
FIA, autorisant expressément cette décharge ; et 

 d) es gibt einen schriftlichen Vertrag zwischen der 
Verwahrstelle und dem AIF oder dem für Rechnung 
des AIF tätigen AIFM, in dem solch eine 
Haftungsbefreiung ausdrücklich gestattet ist und 

e) il existe un contrat écrit entre le dépositaire et le 
tiers qui transfère expressément la responsabilité 
du dépositaire vers l’entité locale et permet au FIA 
ou au gestionnaire agissant pour le compte du FIA 
de déposer plainte contre l’entité locale au sujet de 
la perte d’instruments financiers ou au dépositaire 
de déposer plainte en leur nom. 

 e) es gibt einen schriftlichen Vertrag zwischen der 
Verwahrstelle und dem Dritten, in dem die Haftung 
der Verwahrstelle ausdrücklich auf den Dritten 
übertragen wird und es dem AIF oder dem für 
Rechnung des AIF tätigen AIFM ermöglicht, seinen 
Anspruch wegen des Abhandenkommens von 
Finanzinstrumenten gegenüber dem Dritten 
geltend zu machen, oder die Verwahrstelle solch 
einen Anspruch für sie geltend machen darf. 
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(15) La responsabilité à l’égard des investisseurs d’un FIA 
dépourvu de la personnalité juridique peut être mise en 
cause par l’intermédiaire du gestionnaire. Si le 
gestionnaire n’agit pas, nonobstant mise en demeure 
par un investisseur, dans un délai de trois mois à partir 
de cette mise en demeure, cet investisseur peut mettre 
en cause directement la responsabilité du dépositaire. 

 (15) Die Haftung eines AIF ohne Rechtspersönlichkeit 
gegenüber Anlegern kann mittelbar durch den AIFM 
geltend gemacht werden. Bleibt der AIFM trotz 
Mahnung durch einen Anleger innerhalb von drei 
Monaten ab dieser Mahnung untätig, kann dieser 
Anleger die Haftung der Verwahrstelle unmittelbar 
geltend machen. 

(16) Lorsque le dépositaire est établi au Luxembourg, celui-ci 
fournit, sur demande, à la CSSF toutes les informations 
qu’il a recueillies dans l’exercice de ses tâches et qui 
peuvent être nécessaires aux fins de la surveillance du 
FIA ou du gestionnaire. Si la CSSF n’est pas l’autorité 
compétente pour la surveillance du FIA ou du 
gestionnaire concerné, elle communique les informa-
tions reçues aux autorités compétentes respectives. 

 (16) Ist die Verwahrstelle in Luxemburg niedergelassen, stellt 
diese der CSSF auf Anfrage alle Informationen zur 
Verfügung, die sie im Rahmen der Erfüllung ihrer 
Aufgaben erhalten hat und die sie für die Aufsicht des 
AIF oder des AIFM benötigen könnte. Ist die CSSF nicht 
die zuständige Behörde für die Aufsicht des AIF oder des 
betreffenden AIFM, übermittelt sie den jeweils 
zuständigen Behörden die erhaltenen Informationen. 
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Chapitre 4. – Exigences de transparence  4. Kapitel – Transparenzanforderungen 

Art. 20.  Art. 20 

Rapport annuel  Jahresbericht  

(1) Un gestionnaire établi au Luxembourg doit rendre 
disponible un rapport annuel par exercice pour chaque 
FIA de l’Union européenne qu’il gère et pour chaque FIA 
qu’il commercialise dans l’Union européenne, au plus 
tard six mois après la fin de l’exercice financier auquel ce 
rapport se réfère. Ce rapport annuel doit être fourni aux 
investisseurs sur demande. Il doit être mis à la 
disposition de la CSSF et, le cas échéant, de l’État 
membre d’origine du FIA. 

 (1) Ein in Luxemburg niedergelassener AIFM muss für jeden 
vom ihm verwalteten EU-AIF und für jeden von ihm in 
der Europäischen Union vertriebenen AIF für jedes 
Geschäftsjahr spätestens sechs Monate nach Ende des 
Geschäftsjahrs auf das er sich bezieht einen 
Jahresbericht vorlegen. Dieser Jahresbericht ist den 
Anlegern auf Anfrage vorzulegen. Der Jahresbericht ist 
der CSSF und gegebenenfalls dem Herkunftsmit-
gliedstaat des AIF zur Verfügung zu stellen. 

 Lorsque le FIA est tenu de publier un rapport financier 
annuel conformément à la directive 2004/109/CE, seules 
les informations supplémentaires visées au paragraphe 
(2) ci-après doivent être fournies sur demande aux 
investisseurs, séparément ou en tant qu’informations 
supplémentaires au rapport financier annuel. Dans ce 
dernier cas, le rapport financier annuel doit être publié 
au plus tard quatre mois après la fin de l’exercice 
financier auquel il se réfère. 

  Ist der AIF nach der Richtlinie 2004/109/EG verpflichtet, 
Jahresfinanzberichte zu veröffentlichen, so sind 
Anlegern auf Antrag lediglich die zusätzlichen Angaben 
nach Absatz 2 vorzulegen, separat oder in Form einer 
Ergänzung zum Jahresfinanzbericht. Im letzteren Fall ist 
der Jahresfinanzbericht spätestens vier Monate nach 
Ende des Geschäftsjahrs zu veröffentlichen. 

(2) Le rapport annuel doit contenir au moins les éléments 
suivants : 

 (2) Der Jahresbericht muss mindestens Folgendes 
enthalten: 

a) un bilan ou un état du patrimoine ;  a) eine Bilanz oder eine Vermögensübersicht; 

b) un compte des revenus et des dépenses de 
l’exercice ; 

 b) eine Aufstellung der Erträge und Aufwendungen 
des Geschäftsjahres; 

c) un rapport sur les activités de l’exercice ;  c) einen Bericht über die Tätigkeiten im abgelaufenen 
Geschäftsjahr; 

d) tout changement substantiel dans les informations 
visées à l’article 21 intervenu au cours de l’exercice 
auquel ce rapport se réfère ; 

 d) jede wesentliche Änderung der in Artikel 21 
aufgeführten Informationen während des 
Geschäftsjahrs, auf das sich der Bericht bezieht; 

e) le montant total des rémunérations pour l’exercice, 
ventilé en rémunérations fixes et rémunérations 
variables, versées par le gestionnaire à son 
personnel, et le nombre de bénéficiaires, et, le cas 
échéant, l’intéressement aux plus-values (« carried 
interests ») versées par le FIA ; 

 e) die Gesamtsumme der im abgelaufenen 
Geschäftsjahr gezahlten Vergütungen, gegliedert in 
feste und variable vom AIFM an seine Mitarbeiter 
gezahlte Vergütungen, die Zahl der Begünstigten 
und gegebenenfalls die vom AIF gezahlten Carried 
Interests; 

f) le montant agrégé des rémunérations, ventilé entre 
les cadres supérieurs et les membres du personnel 
du gestionnaire dont les activités ont une incidence 
significative sur le profil de risque du FIA. 

 f) die Gesamtsumme der gezahlten Vergütungen, auf-
gegliedert nach Führungskräften und Mitarbeitern 
des AIFM, deren Tätigkeit sich wesentlich auf das 
Risikoprofil des AIF auswirkt. 

(3) Les données comptables contenues dans le rapport 
annuel doivent être établies conformément aux normes 
comptables de l’État membre d’origine du FIA ou, 
conformément aux normes comptables du pays tiers 
dans lequel le FIA est établi et aux règles comptables 
établies dans le règlement ou les documents constitutifs 
du FIA. 

 (3) Die im Jahresbericht enthaltenen Rechnungsle-
gungsdaten sind gemäß den Rechnungslegungs-
standards des Herkunftsmitgliedstaats des AIF oder 
gemäß den Rechnungslegungsstandards des Drittlandes, 
in dem der AIF seinen Sitz hat, und gemäß den im 
Verwaltungsreglement oder in den Gründungsunter-
lagen des AIF festgelegten Rechnungslegungs-
vorschriften zu erstellen. 

 Les données comptables contenues dans le rapport 
annuel doivent être contrôlées par une ou plusieurs 
personnes habilitées, en vertu de la loi, au contrôle des 

  Die im Jahresbericht enthaltenen Rechnungslegungs-
daten sind von einer oder mehreren Personen zu prüfen, 
die gemäß der Richtlinie 2006/43/EG des Europäischen 
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comptes conformément à la directive 2006/43/CE du 
Parlement européen et du Conseil du 17 mai 2006 
concernant les contrôles légaux des comptes annuels et 
des comptes consolidés. Le rapport délivré par le 
contrôleur des comptes et, le cas échéant, ses réserves 
sont reproduites intégralement dans le rapport annuel. 

Parlaments und des Rates vom 17. Mai 2006 über 
Abschlussprüfungen von Jahresabschlüssen und konsoli-
dierten Abschlüssen gesetzlich zur Abschlussprüfung 
zugelassen sind. Der Bericht des Abschlussprüfers 
einschließlich etwaiger Vorbehalte ist in jedem 
Jahresbericht vollständig wiederzugeben. 

 Par dérogation au deuxième alinéa, les gestionnaires qui 
commercialisent des FIA de pays tiers doivent soumettre 
les rapports annuels de ces FIA à un contrôle conforme 
aux normes d’audit internationales en vigueur dans le 
pays où le FIA a son siège statutaire. 

  Abweichend von Unterabsatz 2 haben die AIFM, die 
Nicht-EU-AIF vertreiben, die Jahresberichte dieser AIF 
einer Prüfung zu unterziehen, die den internationalen 
Rechnungslegungsstandards entspricht, die in dem Land 
gelten, in dem der AIF seinen satzungsmäßigen Sitz hat. 

Art. 21.  Art. 21 

Informations à communiquer aux investisseurs  Informationspflichten gegenüber Anlegern 

(1) Pour chaque FIA de l’Union européenne qu’ils gèrent et 
pour chaque FIA qu’ils commercialisent dans l’Union 
européenne, les gestionnaires doivent mettre à la 
disposition des investisseurs du FIA, avant qu’ils 
n’investissent dans ce FIA, conformément au règlement 
de gestion ou aux documents constitutifs du FIA, les 
informations ci-après ainsi que tout changement 
substantiel concernant ces informations : 

 (1) AIFM müssen Anlegern der AIF, bevor diese eine Anlage 
in einen AIF tätigen, für jeden von ihnen verwalteten EU-
AIF sowie für jeden von ihnen in der Europäischen Union 
vertriebenen AIF folgende Informationen gemäß dem 
Verwaltungsreglement oder den Gründungsunterlagen 
des AIF sowie alle wesentlichen Änderungen dieser 
Informationen zur Verfügung stellen: 

a) une description de la stratégie et des objectifs 
d’investissement du FIA, des informations sur le lieu 
d’établissement de tout FIA maître et sur le lieu 
d’établissement des fonds sous-jacents si le FIA est 
un fonds de fonds, une description des types 
d’actifs dans lesquels le FIA peut investir, des 
techniques qu’il peut employer et de tous les 
risques associés, des éventuelles restrictions à 
l’investissement applicables, des circonstances dans 
lesquelles le FIA peut faire appel à l’effet de levier, 
des types d’effets de levier et des sources des effets 
de levier autorisés et des risques associés, des 
éventuelles restrictions à l’utilisation de l’effet de 
levier, ainsi que des éventuelles modalités de 
remploi d’un collatéral ou d’actifs et sur le niveau 
de levier maximal que le gestionnaire est habilité à 
employer pour le compte du FIA ; 

 a) eine Beschreibung der Anlagestrategie und der 
Anlageziele des AIF, Angaben über den Sitz eines 
jeden Master-AIF und über den Sitz der Zielfonds, 
wenn es sich bei dem AIF um einen Dachfonds 
handelt, eine Beschreibung der Art der Vermö-
genswerte, in die der AIF investieren darf, der 
Techniken, die er einsetzen darf und aller damit 
verbundenen Risiken, etwaiger anwendbarer 
Anlagebeschränkungen, der Umstände, unter 
denen der AIF Hebelfinanzierungen einsetzen kann, 
Art und Herkunft der zulässigen Hebelfinanzierung 
und damit verbundener Risiken, sonstiger 
eventuellen Beschränkungen für den Einsatz von 
Hebelfinanzierungen und Vereinbarungen über die 
Wiederverwendung von Sicherheiten und Vermö-
genswerten, sowie des maximalen Umfangs der 
Hebelfinanzierung, die die AIFM für Rechnung des 
AIF einsetzen dürfen; 

b) une description des procédures pouvant être mises 
en œuvre par le FIA pour changer sa stratégie 
d’investissement ou sa politique d’investissement, 
ou les deux ; 

 b) eine Beschreibung der Verfahren, nach denen der 
AIF seine Anlagestrategie oder seine Anlagepolitik 
oder beides ändern kann; 

c) une description des principales conséquences 
juridiques de l’engagement contractuel pris à des 
fins d’investissement, y compris des informations 
sur la compétence judiciaire, sur le droit applicable 
et sur l’existence ou non d’instruments juridiques 
permettant la reconnaissance et l’exécution des 
décisions sur le territoire où le FIA est établi ; 

 c) eine Beschreibung der wichtigsten rechtlichen 
Auswirkungen der für die Tätigung der Anlage 
eingegangenen Vertragsbeziehung, einschließlich 
Informationen über die zuständigen Gerichte, das 
anwendbare Recht und das Vorhandensein oder 
Nichtvorhandensein von Rechtsinstrumenten, die 
die Anerkennung und Vollstreckung von Urteilen in 
dem Gebiet vorsehen, in dem der AIF seinen Sitz 
hat; 

d) l’identification du gestionnaire, du dépositaire et du 
contrôleur des comptes du FIA, ainsi que de tout 
autre prestataire de services, et une description de 
leurs obligations et des droits des investisseurs ; 

 d) die Identität des AIFM, der Verwahrstelle und des 
Abschlussprüfers des AIF sowie sonstiger 
Dienstleistungsanbieter und eine Erläuterung ihrer 
Pflichten und der Rechte der Anleger; 
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e) une description de la manière dont le gestionnaire 
respecte les exigences énoncées à l’article 8, 
paragraphe (7) ; 

 e) eine Beschreibung, in welcher Weise der AIFM den 
Anforderungen des Artikels 8 Absatz (7) gerecht 
wird; 

f) une description de toute fonction de gestion visée à 
l’annexe I déléguée par le gestionnaire et de toute 
fonction de garde déléguée par le dépositaire, 
l’identification du délégataire et tout conflit 
d’intérêts susceptible de découler de ces 
délégations ; 

 f) eine Beschreibung sämtlicher vom AIFM 
übertragener Verwaltungsfunktionen gemäß 
Anhang I sowie sämtlicher von der Verwahrstelle 
übertragener Verwahrungsfunktionen, die Identität 
des Beauftragten sowie sämtlicher Interessen-
konflikte, die sich aus der Aufgabenübertragung 
ergeben könnten; 

g) une description de la procédure d’évaluation du FIA 
et de la méthodologie de détermination du prix 
employée pour évaluer la valeur des actifs, y 
compris les méthodes employées pour les actifs 
difficiles à évaluer, conformément à l’article 17 ; 

 g) eine Beschreibung des Bewertungsverfahrens des 
AIF und der Kalkulationsmethoden für die 
Bewertung von Vermögenswerten, einschließlich 
der Verfahren für die Bewertung schwer zu 
bewertender Vermögenswerte gemäß Artikel 17; 

h) une description de la gestion du risque de liquidité 
du FIA, en ce compris les droits au remboursement 
dans des circonstances à la fois normales et 
exceptionnelles, et les modalités existantes avec les 
investisseurs en matière de remboursement ; 

 h) eine Beschreibung des Liquiditätsrisikomana-
gements des AIF, einschließlich der 
Rücknahmerechte unter normalen und außerge-
wöhnlichen Umständen, und der bestehenden 
Rücknahmevereinbarungen mit den Anlegern; 

i) une description de tous les frais, charges et 
commissions éventuels, et de leurs montants maxi-
maux, supportés directement ou indirectement par 
les investisseurs ; 

 i) eine Beschreibung sämtlicher Entgelte, Gebühren 
und sonstiger Kosten unter Angabe der jeweiligen 
Höchstbeträge, die von den Anlegern mittel- oder 
unmittelbar getragen werden; 

j) une description de la manière dont le gestionnaire 
garantit un traitement équitable des investisseurs 
et, dès lors qu’un investisseur bénéficie d’un 
traitement préférentiel ou du droit de bénéficier 
d’un traitement préférentiel, une description de ce 
traitement préférentiel, le type d’investisseurs qui 
bénéficient de ce traitement préférentiel, et, le cas 
échéant, l’indication de leurs liens juridiques ou 
économiques avec le FIA ou le gestionnaire ; 

 j) eine Beschreibung der Art und Weise, wie der AIFM 
eine faire Behandlung der Anleger gewährleistet, 
sowie, wann immer ein Anleger eine Vorzugs-
behandlung oder einen Anspruch auf eine 
Vorzugsbehandlung erhält, eine Erläuterung dieser 
Vorzugsbehandlung, der Art der Anleger, die eine 
solche Vorzugsbehandlung erhalten, sowie gegebe-
nenfalls die Angabe der rechtlichen oder 
wirtschaftlichen Verbindungen zwischen diesen 
Anlegern und dem AIF oder dem AIFM; 

k) le dernier rapport annuel visé à l’article 20 ;  k) den letzten Jahresbericht nach Artikel 20; 

l) la procédure et les conditions d’émission et de 
vente des parts ou des actions ; 

 l) die Verfahren und Bedingungen für die Ausgabe 
und den Verkauf von Anteilen oder Aktien; 

m) la dernière valeur nette d’inventaire du FIA ou le 
dernier prix de marché de la part ou de l’action du 
FIA, établi conformément à l’article 17 ; 

 m) den jüngsten Nettoinventarwert des AIF oder den 
jüngsten Marktpreis der Anteile oder Aktien des AIF 
nach Artikel 17; 

n) le cas échéant, les performances passées du FIA ;  n) sofern verfügbar, die bisherige Wertentwicklung 
des AIF; 

o) l’identité du courtier principal et une description de 
toutes les dispositions importantes que le FIA a 
prises avec ses courtiers principaux et la manière 
dont sont gérés les conflits d’intérêts y afférents et 
la disposition du contrat avec le dépositaire 
stipulant la possibilité d’un transfert ou d’un 
réemploi des actifs du FIA et les informations 
relatives à tout transfert de responsabilité au 
courtier principal qui pourrait exister ; 

 o) die Identität des Primebrokers und eine 
Beschreibung jeder wesentlichen Vereinbarung 
zwischen dem AIF und seinen Primebrokern und 
der Art und Weise, in der diesbezügliche 
Interessenkonflikte beigelegt werden, sowie die 
Bestimmung im Vertrag mit der Verwahrstelle über 
die Möglichkeit einer Übertragung und einer 
Wiederverwendung von Vermögenswerten des AIF 
und Angaben über jede eventuell bestehende 
Haftungsübertragung auf den Primebroker; 
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p) une description des modalités et des échéances de 
communication des informations exigées au titre 
des paragraphes (4) et (5). 

 p) eine Beschreibung, in welcher Weise und zu 
welchem Zeitpunkt die gemäß den Absätzen (4) und 
(5) erforderlichen Informationen offengelegt 
werden. 

(2) Le gestionnaire informe les investisseurs, avant qu’ils 
investissent dans les FIA, d’éventuelles dispositions 
prises par le dépositaire pour se décharger 
contractuellement de la responsabilité conformément à 
l’article 19, paragraphe (13). Le gestionnaire informe 
aussi sans retard les investisseurs de tout changement 
concernant la responsabilité du dépositaire. 

 (2) Der AIFM unterrichtet die Anleger, bevor diese ihre 
Anlage in AIF tätigen, über eventuelle Vereinbarungen, 
die die Verwahrstelle getroffen hat, um sich vertraglich 
von der Haftung gemäß Artikel 19 Absatz (13) 
freizustellen. Der AIFM informiert die Anleger ebenfalls 
unverzüglich über alle Änderungen in Bezug auf die 
Haftung der Verwahrstelle. 

(3) Lorsque le FIA est tenu de publier un prospectus 
conformément à la directive 2003/71/CE ou conformé-
ment au droit national, seules les informations visées 
aux paragraphes (1) et (2) qui s’ajoutent à celles 
contenues dans le prospectus doivent être 
communiquées séparément ou en tant qu’informations 
supplémentaires au prospectus. 

 (3) Ist der AIF gemäß der Richtlinie 2003/71/EG oder gemäß 
den nationalen Rechtsvorschriften verpflichtet, einen 
Prospekt zu veröffentlichen, sind in Ergänzung zu den im 
Prospekt enthaltenen Angaben lediglich die Angaben 
gemäß den Absätzen (1) und (2) gesondert oder als 
ergänzende Angaben im Prospekt offenzulegen. 

(4) Les gestionnaires, pour chaque FIA de l’Union 
européenne qu’ils gèrent et pour chaque FIA qu’ils 
commercialisent dans l’Union européenne, doivent 
communiquer périodiquement aux investisseurs : 

 (4) Für jeden von ihnen verwalteten EU-AIF sowie für jeden 
von ihnen in der Europäischen Union vertriebenen AIF 
unterrichten die AIFM die Anleger regelmäßig über 
Folgendes: 

a) le pourcentage d’actifs du FIA qui font l’objet d’un 
traitement spécial du fait de leur nature non 
liquide ; 

 a) den prozentualen Anteil an den Vermögenswerten 
des AIF, die schwer zu liquidieren sind und die 
deshalb besonderen Regelungen unterliegen; 

b) toute nouvelle disposition prise pour gérer la 
liquidité du FIA ; 

 b) jegliche neuen Regelungen zur Steuerung der 
Liquidität des AIF; 

c) le profil de risque actuel du FIA et les systèmes de 
gestion du risque utilisés par le gestionnaire pour 
gérer ces risques. 

 c) das aktuelle Risikoprofil des AIF und die vom AIFM 
zur Steuerung dieser Risiken eingesetzten 
Risikomanagement-Systeme. 

(5) Les gestionnaires qui gèrent des FIA de l’Union 
européenne recourant à l’effet de levier ou qui 
commercialisent dans l’Union européenne des FIA 
recourant à l’effet de levier doivent communiquer sur 
une base régulière les informations suivantes pour 
chacun de ces FIA : 

 (5) AIFM, die hebelfinanzierte EU-AIF verwalten oder 
hebelfinanzierte AIF in der Europäischen Union 
vertreiben, legen für jeden dieser AIF regelmäßig 
Folgendes offen: 

a) tout changement du niveau maximal de levier 
auquel le gestionnaire peut recourir pour le compte 
du FIA, ainsi que tout droit de réemploi d’un 
collatéral et toute garantie prévus par les 
aménagements relatifs à l’effet de levier ; 

 a) alle Änderungen zum maximalen Umfang, in dem 
der AIFM für Rechnung des AIF Hebelfinan-
zierungen einsetzen kann, sowie etwaige Rechte 
zur Wiederverwendung von Sicherheiten oder 
sonstige Garantien, die im Rahmen der 
Hebelfinanzierung gewährt wurden; 

b) le montant total du levier auquel ce FIA a recours.  b) die Gesamthöhe der Hebelfinanzierung des betref-
fenden AIF. 

Art. 22.  Art. 22 

Obligations en matière de comptes rendus à l’égard de la 
CSSF 

 Informationspflichten gegenüber der CSSF 

(1) Les gestionnaires doivent rendre compte régulièrement 
à la CSSF des principaux instruments qu’ils négocient 
pour le compte des FIA qu’ils gèrent ainsi que des 
principaux marchés sur lesquels ils négocient. 

 (1) Die AIFM müssen die CSSF regelmäßig über die 
wichtigsten Märkte und Instrumente unterrichten, auf 
bzw. mit denen sie für Rechnung der von ihnen 
verwalteten AIF handeln. 

 Ils doivent fournir des informations sur les principaux 
instruments qu’ils négocient, sur les marchés dont ils 
sont membres ou sur lesquels ils sont actifs et sur les 

  Sie müssen Informationen zu den wichtigsten 
Instrumenten, mit denen sie handeln, zu den Märkten, 
in denen sie Mitglied sind oder am Handel aktiv 
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principales expositions et les concentrations les plus 
importantes de chacun des FIA qu’ils gèrent. 

teilnehmen, sowie zu den größten Risiken und 
Konzentrationen jedes von ihnen verwalteten AIF 
vorlegen. 

(2) Pour chaque FIA de l’Union européenne qu’il gère et 
pour chaque FIA qu’il commercialise dans l’Union 
européenne, un gestionnaire doit fournir à la CSSF les 
informations suivantes : 

 (2) Der AIFM muss der CSSF für jeden von ihm verwalteten 
EU-AIF und für jeden von ihm in der Europäischen Union 
vertriebenen AIF folgende Informationen vorlegen: 

a) le pourcentage d’actifs du FIA qui font l’objet d’un 
traitement spécial du fait de leur nature non 
liquide ; 

 a) den prozentualen Anteil an den Vermögenswerten 
des AIF, die schwer zu liquidieren sind und deshalb 
besonderen Regelungen unterliegen; 

b) toute nouvelle disposition prise pour gérer la 
liquidité du FIA ; 

 b) jegliche neuen Regelungen zur Steuerung der 
Liquidität des AIF; 

c) le profil de risque actuel du FIA et les systèmes de 
gestion des risques utilisés par le gestionnaire pour 
gérer les risques de marché, de liquidité, de 
contrepartie et autres, y compris le risque 
opérationnel ; 

 c) das gegenwärtige Risikoprofil des AIF und die vom 
AIFM zur Steuerung des Marktrisikos, des 
Liquiditätsrisikos, des Gegenparteirisikos sowie 
sonstiger Risiken, einschließlich des operativen 
Risikos, eingesetzten Risikosteuerungssysteme; 

d) les informations concernant les principales caté-
gories d’actifs dans lesquels le FIA a investi ; et 

 d) Angaben zu den wichtigsten Kategorien von 
Vermögenswerten, in die der AIF investiert hat und 

e) les résultats des simulations de crise effectuées 
conformément à l’article 14, paragraphe (3), point 
b), et à l’article 15, paragraphe (1), deuxième 
alinéa. 

 e) die Ergebnisse der nach Artikel 14 Absatz (3) 
Buchstabe b) und Artikel 15 Absatz (1) Unterabsatz 
2 durchgeführten Stresstests. 

(3) Le gestionnaire doit fournir à la CSSF, sur demande, les 
documents suivants : 

 (3) Der AIFM muss der CSSF auf Verlangen die folgenden 
Unterlagen vorlegen: 

a) un rapport annuel pour chaque FIA de l’Union 
européenne géré par le gestionnaire et pour 
chaque FIA qu’il commercialise dans l’Union 
européenne, pour chaque exercice financier, 
conformément à l’article 20, paragraphe (1) ; 

 a) einen Jahresbericht über jeden vom AIFM 
verwalteten EU-AIF und über jeden von ihm in der 
Europäischen Union vertriebenen AIF für jedes 
Geschäftsjahr gemäß Artikel 20 Absatz (1); 

b) à la fin de chaque trimestre, une liste détaillée de 
tous les FIA gérés par le gestionnaire. 

 b) zum Ende jedes Quartals eine detaillierte 
Aufstellung sämtlicher vom AIFM verwalteten AIF. 

(4) Un gestionnaire qui gère des FIA recourant à l’effet de 
levier de manière substantielle met à la disposition de la 
CSSF des informations sur le niveau général de levier 
utilisé par chaque FIA qu’il gère, une ventilation de 
l’effet de levier selon qu’il résulte de l’emprunt de 
liquidités ou de valeurs mobilières, d’une part, ou 
d’instruments financiers dérivés, d’autre part, et la 
mesure dans laquelle les actifs du FIA ont été 
réemployés dans le cadre d’aménagements relatifs à 
l’effet de levier. 

 (4) Ein AIFM, der AIF verwaltet, die in beträchtlichem 
Umfang Hebelfinanzierungen einsetzen, stellt der CSSF 
Angaben zum Gesamtumfang der eingesetzten 
Hebelfinanzierungen für jeden der von ihm verwalteten 
AIF, eine Aufschlüsselung nach Hebelfinanzierungen, die 
durch Kreditaufnahme oder Wertpapierleihe begründet 
wurden, und solchen, die in Derivate eingebettet sind, 
sowie Angaben zu dem Umfang, in dem die 
Vermögenswerte der AIF im Rahmen von 
Hebelfinanzierungen wiederverwendet wurden, zur 
Verfügung. 

 Parmi ces informations figurent, pour chaque FIA géré 
par le gestionnaire, l’identité des cinq principales 
sources de liquidités ou de valeurs mobilières 
empruntées et le montant du levier reçus de chacune de 
ces sources pour chacun de ces FIA. 

  Diese Angaben umfassen für jeden der vom AIFM 
verwalteten AIF Angaben zur Identität der fünf größten 
Kreditgeber bzw. Wertpapierverleiher sowie zur 
jeweiligen Höhe der aus diesen Quellen für jeden der 
genannten AIF erhaltenen Hebelfinanzierung. 

(5) Si la CSSF estime qu’une telle communication est 
nécessaire afin d’assurer le suivi efficace du risque 
systémique, elle peut exiger la communication par le 
gestionnaire d’informations supplémentaires à celles 
décrites au présent article, de manière régulière ou sur 
demande. 

 (5) Sofern die CSSF der Auffassung ist, dass eine solche 
Mitteilung für die wirksame Überwachung von 
Systemrisiken erforderlich ist, kann sie regelmäßig oder 
auf Anfrage ergänzende Informationen zu den in diesem 
Artikel festgelegten Informationen anfordern. 
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Chapitre 5. – Des gestionnaires gérant certains types de FIA  5. Kapitel – AIFM, die bestimmte Arten von AIF verwalten 

Section 1 – Des gestionnaires qui gèrent des FIA recourant à 
l’effet de levier 

 Abschnitt 1 – AIFM, die hebelfinanzierte AIF verwalten 

Art. 23.  Art. 23 

Utilisation des informations par les autorités compétentes, 
coopération en matière de surveillance et limites à l’effet de 
levier 

 Nutzung der Informationen durch die zuständigen Behörden, 
aufsichtsbehördliche Zusammenarbeit und Beschränkungen 
der Hebelfinanzierung 

(1) La CSSF utilise les informations à réunir en vertu de 
l’article 22 de la présente loi pour déterminer la mesure 
dans laquelle l’utilisation de l’effet de levier contribue à 
l’accroissement du risque systémique dans le système 
financier, aux risques de désorganisation des marchés ou 
aux risques pour la croissance à long terme de 
l’économie. 

 (1) Die CSSF nutzt die gemäß Artikel 22 dieses Gesetzes zu 
erhebenden Informationen, um festzustellen, inwieweit 
die Nutzung von Hebelfinanzierungen zur Entstehung 
von Systemrisiken im Finanzsystem, des Risikos von 
Marktstörungen oder zu Risiken für das langfristige 
Wirtschaftswachstum beiträgt. 

(2) La CSSF veille à ce que toutes les informations réunies en 
vertu de l’article 22 de la présente loi, en ce qui 
concerne tous les gestionnaires qu’elle surveille, et les 
informations réunies en vertu de l’article 6 de la 
présente loi, soient mises à la disposition des autorités 
compétentes des autres États membres concernés, de 
l’AEMF et du CERS, au moyen des procédures prévues à 
l’article 50 de la directive 2011/61/UE sur la coopération 
en matière de surveillance. Elle fournit également sans 
retard au moyen de ces procédures, et de manière 
bilatérale aux autorités compétentes des autres États 
membres directement concernés, des informations 
quant au risque de contrepartie important qu’un 
gestionnaire sous sa responsabilité, ou un FIA géré par 
ce gestionnaire, est susceptible de présenter pour un 
établissement de crédit ou d’autres établissements 
d’importance systémique dans d’autres États membres. 

 (2) Die CSSF stellt sicher, dass sämtliche Informationen zu 
den ihrer Aufsicht unterliegenden AIFM, die gemäß 
Artikel 22 dieses Gesetzes erhoben wurden, sowie die 
gemäß Artikel 6 dieses Gesetzes erhobenen 
Informationen den zuständigen Behörden anderer 
entsprechender Mitgliedstaaten, der ESMA und dem 
ESRB nach den in Artikel 50 der Richtlinie 2011/61/EU 
zur Zusammenarbeit bei der Aufsicht vorgesehenen 
Verfahren zur Verfügung gestellt werden. Ferner 
informiert sie unverzüglich nach diesen Verfahren sowie 
bilateral die zuständigen Behörden der direkt 
betroffenen anderen Mitgliedstaaten, falls von einem 
ihrer Aufsicht unterliegenden AIFM oder einem von 
diesem AIFM verwalteten AIF ein erhebliches 
Gegenparteirisiko für ein Kreditinstitut oder sonstige 
systemrelevante Institute in anderen Mitgliedstaaten 
ausgehen könnte. 

(3) Le gestionnaire doit apporter la preuve que les limites à 
l’effet de levier fixées pour chaque FIA qu’il gère sont 
raisonnables et qu’il respecte à tout moment ces limites. 
La CSSF évalue les risques que pourrait entraîner le 
recours à l’effet de levier par un gestionnaire en ce qui 
concerne les FIA qu’il gère. Si la CSSF juge qu’une telle 
mesure est nécessaire afin d’assurer la stabilité et 
l’intégrité du système financier, elle impose, après 
notification à l’AEMF, au CERS et le cas échéant aux 
autorités compétentes du FIA concerné, des limites au 
niveau de levier auquel un gestionnaire est habilité à 
recourir ou d’autres restrictions à la gestion des FIA qu’il 
gère pour limiter la mesure dans laquelle le recours à 
l’effet de levier contribue à l’accroissement des risques 
systémiques dans le système financier ou aux risques de 
désorganisation des marchés. La CSSF informe dûment 
l’AEMF, le CERS et le cas échéant les autorités 
compétentes du FIA, des mesures prises à cet égard au 
moyen des procédures prévues à l’article 50 de la 
directive 2011/61/UE. 

 (3) Der AIFM hat den Beweis zu erbringen, dass die von ihm 
angesetzte Begrenzung des Umfangs von 
Hebelfinanzierungen bei jedem von ihm verwalteten AIF 
angemessen ist und dass er diese Begrenzung stets 
einhält. Die CSSF bewertet die Risiken, die aus der 
Nutzung von Hebelfinanzierungen durch einen AIFM bei 
einem von ihm verwalteten AIF erwachsen könnten. 
Falls die CSSF dies zur Gewährleistung der Stabilität und 
Integrität des Finanzsystems als nötig erachtet, 
beschränkt sie nach Unterrichtung der ESMA, des ESRB 
und gegebenenfalls der zuständigen Behörden des 
entsprechenden AIF den Umfang der Hebelfinanzierung, 
die ein AIFM einsetzen darf, oder verhängt sonstige 
Beschränkungen der AIF-Verwaltung bezüglich der von 
ihm verwalteten AIF, so dass das Ausmaß begrenzt wird, 
in dem die Nutzung von Hebelfinanzierungen zur 
Entstehung von Systemrisiken im Finanzsystem oder des 
Risikos von Marktstörungen beiträgt. Über die in Artikel 
50 der Richtlinie 2011/61/EU festgelegten Verfahren 
informiert die CSSF die ESMA, den ESRB und 
gegebenenfalls die zuständigen Behörden des AIF 
ordnungsgemäß über die diesbezüglich eingeleiteten 
Schritte. 
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(4) La notification visée au paragraphe (3) est faite au moins 
dix jours ouvrables avant la date prévue d’entrée en 
vigueur ou de renouvellement de la mesure proposée. 
La notification inclut les détails de la mesure proposée, 
en la motivant et en précisant sa date prévue d’entrée 
en vigueur. Dans des circonstances exceptionnelles, la 
CSSF peut décider que la mesure proposée entre en 
vigueur au cours de la période visée à la première 
phrase. 

 (4) Die Mitteilung gemäß Absatz 3 erfolgt spätestens zehn 
Arbeitstage vor dem geplanten Wirksamwerden oder 
der Erneuerung der vorgeschlagenen Maßnahme. Die 
Mitteilung enthält Einzelheiten der vorgeschlagenen 
Maßnahme, deren Gründe und den Zeitpunkt, zu dem 
sie wirksam werden soll. Unter besonderen Umständen 
kann die CSSF verfügen, dass die vorgeschlagene 
Maßnahme innerhalb des in Satz 1 genannten Zeitraums 
wirksam wird. 

Section 2 – Obligations applicables aux gestionnaires gérant 
des FIA qui acquièrent le contrôle de sociétés non cotées et 
d’émetteurs 

 Abschnitt 2 – Pflichten von AIFM, die AIF verwalten, die die 
Kontrolle über nicht börsennotierte Unternehmen und 
Emittenten erlangen 

Art. 24.  Art. 24 

Champ d’application  Geltungsbereich 

(1) La présente section s’applique :  (1) Dieser Abschnitt gilt für: 

a) aux gestionnaires gérant un ou plusieurs FIA qui, 
soit séparément, soit conjointement, sur la base 
d’un accord visant à en acquérir le contrôle, 
acquièrent le contrôle d’une société non cotée 
conformément au paragraphe (5) ; 

 a) AIFM, die einen oder mehrere AIF verwalten, die 
entweder allein oder gemeinsam aufgrund einer 
Vereinbarung, die die Erlangung von Kontrolle zum 
Ziel hat, gemäß Absatz (5) die Kontrolle über ein 
nicht börsennotiertes Unternehmen erlangen; 

b) aux gestionnaires coopérant avec un ou plusieurs 
autres gestionnaires sur la base d’un accord au titre 
duquel les FIA gérés par lesdits gestionnaires 
acquièrent, conjointement, le contrôle d’une 
société non cotée conformément au paragraphe 
(5). 

 b) AIFM, die mit einem oder mehreren anderen AIFM 
aufgrund einer Vereinbarung zusammenarbeiten, 
gemäß der die von diesen AIFM gemeinsam 
verwalteten AIF gemäß Absatz (5) die Kontrolle 
über ein nicht börsennotiertes Unternehmen 
erlangen. 

(2) La présente section ne s’applique pas lorsque les 
sociétés non cotées en question sont : 

 (2) Dieser Abschnitt gilt nicht, für den Fall, dass es sich bei 
den nicht börsennotierten Unternehmen: 

a) des petites et moyennes entreprises au sens de 
l’article 2, paragraphe (1), de l’annexe à la 
recommandation 2003/361/CE de la Commission 
du 6 mai 2003 concernant la définition des micro, 
petites et moyennes entreprises ; ou 

 a) um kleine und mittlere Unternehmen im Sinne von 
Artikel 2 Absatz (1) des Anhangs der Empfehlung 
2003/361/EG der Kommission vom 6. Mai 2003 
betreffend die Definition der Kleinstunternehmen 
sowie der kleinen und mittleren Unternehmen oder 

b) des entités à vocation particulière créées en vue de 
l’acquisition, de la détention ou de la gestion de 
fonds immobiliers. 

 b) um Zweckgesellschaften für den Erwerb, den Besitz 
oder die Verwaltung von Immobilien handelt. 

(3) Sans préjudice des paragraphes (1) et (2) du présent 
article, l’article 25, paragraphe (1), s’applique également 
aux gestionnaires de FIA qui acquièrent une 
participation, sans contrôle, dans une société non cotée. 

 (3) Unbeschadet der Absätze (1) und (2) dieses Artikels gilt 
Artikel 25 Absatz (1) auch für AIFM, die AIF verwalten, 
die eine Minderheitsbeteiligung an einem nicht 
börsennotierten Unternehmen erlangen. 

(4) L’article 26, paragraphes (1), (2) et (3), et l’article 28 
s’appliquent également aux gestionnaires qui gèrent des 
FIA qui acquièrent le contrôle d’émetteurs. Aux fins 
desdits articles, les paragraphes (1) et (2) du présent 
article s’appliquent mutatis mutandis. 

 (4) Artikel 26 Absätze (1), (2) und (3) und Artikel 28 gelten 
auch für AIFM, die AIF verwalten, die die Kontrolle in 
Bezug auf Emittenten erlangen. Für die Zwecke dieser 
Artikel gelten die Absätze (1) und (2) des vorliegenden 
Artikels entsprechend. 

(5) Aux fins de la présente section, pour les sociétés non 
cotées, le contrôle signifie la détention de plus de 50% 
des droits de vote de la société. 

 (5) Für die Zwecke dieses Abschnitts bedeutet Kontrolle im 
Falle nicht börsennotierter Unternehmen das Halten von 
über 50% der Stimmrechte dieser Unternehmen. 

 Lors du calcul du pourcentage de droits de vote détenus 
par le FIA concerné, en sus des droits de vote détenus 
directement par le FIA concerné, les droits de vote des 
entités suivantes sont également pris en compte, sous 
réserve que le contrôle visé au premier alinéa a été 

  Bei der Berechnung des Anteils an den Stimmrechten, 
die von dem entsprechenden AIF gehalten werden, 
werden zusätzlich zu von dem betreffenden AIF direkt 
gehaltenen Stimmrechten auch die folgenden 
Stimmrechte berücksichtigt, wobei die Kontrolle gemäß 
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établi : Unterabsatz 1 festgestellt wird: 

a) une entreprise contrôlée par le FIA ; et  a) von Unternehmen, die von dem AIF kontrolliert 
werden und 

b) une personne physique ou morale agissant en son 
nom propre mais pour le compte du FIA ou pour le 
compte d’une entreprise contrôlée par le FIA. 

 b) von natürlichen oder juristischen Personen, die in 
ihrem eigenen Namen, aber im Auftrag des AIF 
oder eines von dem AIF kontrollierten 
Unternehmens handeln. 

 Le pourcentage des droits de vote est calculé en fonction 
de l’ensemble des actions auxquelles sont attachés des 
droits de vote, même si l’exercice de ceux-ci est 
suspendu. 

  Der Anteil der Stimmrechte wird ausgehend von der 
Gesamtzahl der mit Stimmrechten versehenen Anteile 
berechnet, auch wenn die Ausübung dieser Stimmrechte 
ausgesetzt ist. 

 Nonobstant l’article 1
er

, point (10), aux fins de l’article 
26, paragraphes (1), (2) et (3), et de l’article 28, en ce qui 
concerne les émetteurs, le contrôle est déterminé 
conformément à l’article 5, paragraphe (3), de la 
directive 2004/25/CE. 

  Unbeschadet des Artikels 1 Punkt (10) wird Kontrolle in 
Bezug auf Emittenten für die Zwecke des Artikels 26 
Absatz (1), (2) und (3) und des Artikels 28 gemäß Artikel 
5 Absatz (3) der Richtlinie 2004/25/EG definiert. 

(6) La présente section s’applique sous réserve des 
conditions et restrictions prévues à l’article 6 de la 
directive 2002/14/CE. 

 (6) Dieser Abschnitt gilt vorbehaltlich der Bedingungen und 
Beschränkungen, die in Artikel 6 der Richtlinie 
2002/14/EG festgelegt sind. 

(7) La présente section s’applique sans préjudice des 
dispositions de droit luxembourgeois plus strictes en ce 
qui concerne l’acquisition de participations dans des 
émetteurs et dans des sociétés non cotées sur leur 
territoire. 

 (7) Dieser Abschnitt gilt unbeschadet jeglicher strengerer 
Vorschriften des luxemburgischen Rechts über den 
Erwerb von Beteiligungen an Emittenten und nicht 
börsennotierten Unternehmen in ihrem Hoheitsgebiet. 

Art. 25.  Art. 25 

Notification de l’acquisition de participations importantes et 
du contrôle des sociétés non cotées 

 Mitteilung über den Erwerb bedeutender Beteiligungen und 
die Erlangung der Kontrolle über nicht börsennotierte 
Unternehmen 

(1) Lorsqu’un FIA acquiert, cède ou détient des actions 
d’une société non cotée, le gestionnaire qui gère ledit 
FIA est tenu de notifier à la CSSF la part de droits de vote 
de ladite société non cotée détenue par le FIA dans tous 
les cas où cette part atteint, dépasse ou descend sous 
les seuils de 10%, 20%, 30%, 50% et 75%. 

 (1) Sofern ein AIF Anteile an einem nicht börsennotierten 
Unternehmen erwirbt, überträgt oder hält, hat der 
AIFM, der diesen AIF verwaltet, die CSSF von dem Anteil 
an den Stimmrechten des nicht börsennotierten 
Unternehmens, die von dem AIF gehalten werden, 
immer dann in Kenntnis zu setzen, wenn dieser Anteil 
die Schwellenwerte von 10%, 20%, 30%, 50% und 75% 
erreicht, überschreitet oder unterschreitet. 

(2) Lorsqu’un FIA acquiert, soit individuellement, soit 
conjointement, le contrôle d’une société non cotée en 
vertu de l’article 24, paragraphe (1), en liaison avec le 
paragraphe (5) dudit article, le gestionnaire qui gère 
ledit FIA est tenu de notifier l’acquisition du contrôle par 
le FIA : 

 (2) Wenn ein AIF allein oder gemeinsam die Kontrolle über 
ein nicht börsennotiertes Unternehmen gemäß Artikel 
24 Absatz (1) in Verbindung mit Absatz (5) des 
genannten Artikels erlangt, hat der AIFM, der den 
betreffenden AIF verwaltet, den Kontrollerwerb durch 
den AIF: 

a) à la société non cotée ;  a) dem nicht börsennotierten Unternehmen; 

b) aux actionnaires de la société dont les identités et 
adresses sont à la disposition du gestionnaire, ou 
peuvent lui être communiquées par la société non 
cotée, ou figurent sur un registre auquel il a ou peut 
avoir accès ; et 

 b) den Anteilseignern, deren Identität und Adresse 
dem AIFM vorliegen oder ihm von dem nicht 
börsennotierten Unternehmen oder über ein 
Register, zu dem der AIFM Zugang hat bzw. 
erhalten kann, zur Verfügung gestellt werden 
können und 

c) à la CSSF.  c) der CSSF 

mitzuteilen. 
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(3) La notification prévue au paragraphe (2) doit contenir les 
renseignements supplémentaires suivants : 

 (3) Die gemäß Absatz (2) erforderliche Mitteilung muss 
folgende zusätzlichen Angaben enthalten: 

a) la situation qui résulte de l’opération, en termes de 
droits de vote ; 

 a) die sich hinsichtlich der Stimmrechte ergebende 
Situation; 

b) les conditions auxquelles le contrôle a été acquis, y 
compris des informations sur l’identité des 
différents actionnaires impliqués, toute personne 
physique ou morale habilitée à exercer les droits de 
vote pour leur compte et, le cas échéant, la chaîne 
d’entreprises au moyen de laquelle les droits de 
vote sont effectivement détenus ; 

 b) die Bedingungen, unter denen die Kontrolle erlangt 
wurde, einschließlich Informationen über die 
Identität der einzelnen beteiligten Anteilseigner, 
der zur Stimmabgabe für ihre Rechnung ermäch-
tigten natürlichen oder juristischen Personen und 
gegebenenfalls der Beteiligungskette, über die die 
Stimmrechte tatsächlich gehalten werden; 

c) la date à laquelle le contrôle a été acquis.  c) das Datum, an dem die Kontrolle erlangt wurde. 

(4) Dans sa notification à la société non cotée, le 
gestionnaire doit demander au conseil d’administration 
de la société d’informer sans retard inutile les 
représentants des travailleurs ou, à défaut de 
représentants, les travailleurs eux-mêmes, de 
l’acquisition du contrôle par le FIA géré par le 
gestionnaire et des informations visées au paragraphe 
(3). Le gestionnaire est tenu de tout mettre en œuvre 
pour que les représentants des travailleurs ou, à défaut 
de représentants, les travailleurs eux-mêmes, soient 
dûment informés par le conseil d’administration 
conformément au présent article. 

 (4) In seiner Mitteilung an das nicht börsenorientierte 
Unternehmen muss der AIFM den Vorstand des 
Unternehmens ersuchen, die Arbeitnehmervertreter 
oder, mangels solcher Vertreter, die Arbeitnehmer 
selbst ohne unnötige Verzögerung von der Erlangung der 
Kontrolle durch den von dem AIFM verwalteten AIF und 
von den Informationen gemäß Absatz (3) in Kenntnis zu 
setzen. Der AIFM hat sich nach besten Kräften zu 
bemühen, um sicherzustellen, dass die Arbeitnehmer-
vertreter oder, mangels solcher Vertreter, die 
Arbeitnehmer selbst ordnungsgemäß vom Vorstand 
gemäß diesem Artikel informiert werden. 

(5) Les notifications visées aux paragraphes (1), (2) et (3) 
sont faites dès que possible et au plus tard dix jours 
ouvrables après le jour où le FIA a atteint, dépassé ou 
est descendu sous le seuil pertinent, ou a acquis le 
contrôle de la société non cotée. 

 (5) Die Mitteilungen gemäß den Absätzen (1), (2) und (3) 
werden so rasch wie möglich, aber nicht später als zehn 
Arbeitstage nach dem Tag, an dem der AIF die 
entsprechende Schwelle erreicht bzw. über- oder 
unterschritten oder die Kontrolle über das nicht 
börsenorientierte Unternehmen erlangt hat, gemacht. 

Art. 26.  Art. 26 

Informations à communiquer en cas d’acquisition du contrôle  Offenlegungspflicht bei Erlangung der Kontrolle 

(1) Lorsqu’un FIA acquiert, soit individuellement, soit 
conjointement, le contrôle d’une société non cotée ou 
d’un émetteur en vertu de l’article 24, paragraphe (1), 
en liaison avec le paragraphe (5) dudit article, le 
gestionnaire qui gère ledit FIA est tenu de mettre les 
informations énoncées au paragraphe (2) ci-après à la 
disposition : 

 (1) Wenn ein AIF allein oder gemeinsam die Kontrolle über 
ein nicht börsennotiertes Unternehmen oder einen 
Emittenten gemäß Artikel 24 Absatz (1) in Verbindung 
mit Absatz (5) des genannten Artikels erlangt, hat der 
AIFM, der den betreffenden AIF verwaltet, die 
Informationen gemäß Absatz (2) dieses Artikels: 

a) de la société concernée;  a) dem betreffenden Unternehmen; 

b) des actionnaires de la société dont les identités et 
adresses sont à la disposition du gestionnaire ou 
peuvent être obtenues auprès de la société ou 
figurent sur un registre auquel il a ou peut avoir 
accès ; et 

 b) den Anteilseignern des Unternehmens, deren 
Identität und Adresse dem AIFM vorliegen oder ihm 
von dem Unternehmen oder über ein Register, zu 
dem der AIFM Zugang hat oder erhalten kann, zur 
Verfügung gestellt werden können und 

c) de la CSSF.  c) der CSSF vorzulegen. 

(2) Le gestionnaire doit mettre à disposition conformément 
au paragraphe (1) : 

 (2) Der AIFM muss im Einklang mit Absatz (1) folgende 
Informationen vorlegen: 

a) l’identité des gestionnaires qui, soit 
individuellement, soit du fait d’un accord avec 
d’autres gestionnaires, gèrent les FIA qui ont acquis 
le contrôle ; 

 a) die Namen der AIFM, die entweder allein oder im 
Rahmen einer Vereinbarung mit anderen AIFM die 
AIF verwalten, die die Kontrolle erlangt haben; 
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b) la politique en matière de prévention et de gestion 
des conflits d’intérêts, notamment entre le 
gestionnaire, le FIA et la société, y compris les 
informations au sujet des mesures de protection 
spécifiques définies pour garantir que tout accord 
entre le gestionnaire et/ou le FIA et la société est 
conclu dans des conditions de concurrence 
normales ; et 

 b) die Grundsätze zur Vermeidung und Steuerung von 
Interessenkonflikten, insbesondere zwischen dem 
AIFM, dem AIF und dem Unternehmen, 
einschließlich Informationen zu den besonderen 
Sicherheitsmaßnahmen, die getroffen wurden, um 
sicherzustellen, dass Vereinbarungen zwischen dem 
AIFM und/oder den AIF und dem Unternehmen wie 
zwischen voneinander unabhängigen Geschäfts-
partnern geschlossen werden und 

c) la politique en matière de communication externe 
et interne de la société, notamment en ce qui 
concerne les travailleurs. 

 c) die externe und interne Kommunikationspolitik in 
Bezug auf das Unternehmen, insbesondere 
gegenüber den Arbeitnehmern. 

(3) Dans sa notification à la société au titre du paragraphe 
(1), point a), le gestionnaire est tenu de demander au 
conseil d’administration de la société de communiquer 
sans retard inutile aux représentants des travailleurs ou, 
à défaut de représentants, aux travailleurs eux-mêmes, 
les informations visées au paragraphe (1). Le 
gestionnaire est tenu de faire tout son possible pour que 
les représentants des travailleurs ou, à défaut de 
représentants, les travailleurs eux-mêmes, soient 
dûment informés par le conseil d’administration 
conformément au présent article. 

 (3) In seiner Mitteilung an das Unternehmen gemäß Absatz 
(1) Buchstabe a) hat der AIFM den Vorstand des 
Unternehmens zu ersuchen, die Arbeitnehmervertreter 
oder, mangels solcher Vertreter, die Arbeitnehmer 
selbst ohne unnötige Verzögerung von den 
Informationen gemäß Absatz (1) in Kenntnis zu setzen. 
Der AIFM hat sich nach besten Kräften zu bemühen, um 
sicherzustellen, dass die Arbeitnehmervertreter oder, 
mangels solcher Vertreter, die Arbeitnehmer selbst 
ordnungsgemäß vom Vorstand gemäß diesem Artikel 
informiert werden. 

(4) Lorsqu’un FIA acquiert, soit individuellement, soit 
conjointement, le contrôle d’une société non cotée en 
vertu de l’article 24, paragraphe (1), en liaison avec le 
paragraphe (5) dudit article, le gestionnaire qui gère un 
tel FIA doit veiller à ce que le FIA, ou le gestionnaire 
agissant pour le compte de ce FIA, révèle ses intentions 
en ce qui concerne l’avenir des opérations de la société 
non cotée et les possibles répercussions sur l’emploi, y 
compris tout changement important des conditions 
d’emploi : 

 (4) Wenn ein AIF allein oder gemeinsam die Kontrolle über 
ein nicht börsennotiertes Unternehmen gemäß Artikel 
24 Absatz (1) in Verbindung mit Absatz (5) des 
genannten Artikels erlangt, legt der AIFM, der den 
betreffenden AIF verwaltet, die Absichten des AIF 
hinsichtlich der zukünftigen Geschäftsentwicklung des 
nicht börsennotierten Unternehmens und die 
voraussichtlichen Auswirkungen auf die Beschäftigung, 
einschließlich wesentlicher Änderungen der 
Arbeitsbedingungen, gegenüber folgenden Personen 
offen oder stellt sicher, dass der AIF diese Absichten 
diesen Personen gegenüber offenlegt: 

a) à la société non cotée ; et  a) dem nicht börsennotierten Unternehmen und 

b) aux actionnaires de la société non cotée dont les 
identités et adresses sont à la disposition du 
gestionnaire ou peuvent être obtenues auprès de la 
société non cotée ou figurent sur un registre auquel 
il a ou peut avoir accès. 

 b) den Anteilseignern des nicht börsennotierten 
Unternehmens, deren Identität und Adresse dem 
AIFM vorliegen oder ihm von dem nicht börsen-
notierten Unternehmen oder einem Register, zu 
dem der AIFM Zugang hat bzw. erhalten kann, zur 
Verfügung gestellt werden können. 

 En outre, le gestionnaire qui gère le FIA en question doit 
tout mettre en œuvre pour que le conseil 
d’administration de la société non cotée mette à la 
disposition des représentants des travailleurs ou, à 
défaut de représentants, des travailleurs eux-mêmes, de 
la société non cotée, les informations visées au premier 
alinéa. 

  Darüber hinaus muss der AIFM, der den betreffenden 
AIF verwaltet, alles Notwendige in die Wege leiten damit 
der Vorstand des nicht börsennotierten Unternehmens 
die in Unterabsatz 1 festgelegten Informationen den 
Arbeitnehmervertretern oder, mangels solcher 
Vertreter, den Arbeitnehmern des nicht börsennotierten 
Unternehmens selbst zur Verfügung stellt. 

(5) Lorsqu’un FIA acquiert le contrôle sur une société non 
cotée, en vertu de l’article 24, paragraphe (1), en liaison 
avec le paragraphe (5) dudit article, le gestionnaire qui 
gère un tel FIA doit fournir à la CSSF et aux investisseurs 
du FIA les informations relatives au financement de 
l’acquisition. 

 (5) Sobald ein AIF die Kontrolle über ein nicht 
börsennotiertes Unternehmen gemäß Artikel 24 Absatz 
(1) in Verbindung mit Absatz (5) des genannten Artikels 
erlangt, muss der AIFM, der den betreffenden AIF 
verwaltet, der CSSF und den Anlegern des AIF Angaben 
zur Finanzierung des Erwerbs vorlegen. 



5. Kapitel –AIFM, die bestimmte Arten von AIF verwalten 

 

© ELVINGER HOSS PRUSSEN AIFM-Gesetz |JUNI 2018 | 55 

Art. 27.  Art. 27 

Dispositions particulières concernant le rapport annuel des 
FIA exerçant un contrôle sur des sociétés non cotées 

 Besondere Bestimmungen hinsichtlich des Jahresberichts von 
AIF, die die Kontrolle über nicht börsennotierte Unternehmen 
ausüben 

(1) Lorsqu’un FIA acquiert, soit individuellement, soit 
conjointement, le contrôle d’une société non cotée en 
vertu de l’article 24, paragraphe (1), en liaison avec le 
paragraphe (5) dudit article, le gestionnaire qui gère un 
tel FIA doit : 

 (1) Wenn ein AIF allein oder gemeinsam die Kontrolle über 
ein nicht börsennotiertes Unternehmen gemäß Artikel 
24 Absatz (1) in Verbindung mit Absatz (5) des 
genannten Artikels erlangt, muss der AIFM, der den 
betreffenden AIF verwaltet: 

a) demander et tout mettre en œuvre pour s’assurer 
que le rapport annuel de la société non cotée 
rédigé conformément au paragraphe (2) soit mis, 
par le conseil d’administration de la société, à la 
disposition des représentants des travailleurs ou, à 
défaut de représentants, des travailleurs eux-
mêmes, dans le délai de rédaction d’un tel rapport 
annuel en vertu de la législation nationale 
applicable ; ou 

 a) darum ersuchen und sich nach besten Kräften 
bemühen, sicherzustellen, dass der Jahresbericht 
des nicht börsennotierten Unternehmens gemäß 
Absatz (2) innerhalb der Frist, die in den 
einschlägigen nationalen Rechtsvorschriften für die 
Erstellung eines solchen Jahresberichts vorgesehen 
ist, erstellt und vom Vorstand des Unternehmens 
allen Arbeitnehmervertretern oder, mangels 
solcher Vertreter, den Arbeitnehmern selbst zur 
Verfügung gestellt wird oder 

b) pour chaque FIA de ce type, inclure dans le rapport 
annuel visé à l’article 20 les informations visées au 
paragraphe (2) relatives à la société non cotée en 
question. 

 b) für jeden betreffenden AIF dieses Typs in den 
gemäß Artikel 20 vorgesehenen Jahresbericht 
zusätzlich die in Absatz (2) genannten 
Informationen über das betreffende nicht 
börsennotierte Unternehmen aufzunehmen. 

(2) Les informations supplémentaires qui doivent être 
incluses dans le rapport annuel de la société ou du FIA, 
conformément au paragraphe (1), doivent inclure au 
moins un exposé fidèle sur le développement des 
opérations de la société reflétant la situation à la fin de 
la période couverte par le rapport annuel. Le rapport 
doit contenir également des indications sur : 

 (2) Die zusätzlichen Informationen, die gemäß Absatz (1) in 
den Jahresbericht des Unternehmens oder des AIF 
aufgenommen werden müssen, müssen zumindest 
einen Bericht über die Lage am Ende des von dem 
Jahresbericht abgedeckten Zeitraums enthalten, in dem 
der Geschäftsverlauf der Gesellschaft so dargestellt 
wird, dass ein den tatsächlichen Verhältnissen 
entsprechendes Bild entsteht. Der Bericht soll außerdem 
Angaben enthalten zu: 

a) les événements importants survenus après la 
clôture de l’exercice financier; 

 a) Ereignissen von besonderer Bedeutung, die nach 
Abschluss des Geschäftsjahres eingetreten sind; 

b) l’évolution prévisible de la société ; et  b) der voraussichtlichen Entwicklung des Unterneh-
mens und 

c) les informations visées à l’article 22, paragraphe 
(2), de la directive 77/91/CEE du Conseil, en ce qui 
concerne les acquisitions d’actions propres. 

 c) die in Artikel 22 Absatz (2) der Richtlinie 
77/91/EWG des Rates bezeichneten Angaben über 
den Erwerb eigener Aktien. 

(3) Le gestionnaire qui gère le FIA concerné doit :  (3) Der AIFM, der den betreffenden AIF verwaltet, muss: 

a) demander et tout mettre en œuvre pour assurer 
que le conseil d’administration de la société non 
cotée mette à la disposition des représentants des 
travailleurs de la société concernée, et à défaut de 
représentants, des travailleurs eux-mêmes, les 
informations relatives à la société concernée visées 
au paragraphe (1), point b), dans le délai visé à 
l’article 20, paragraphe (1) ; ou, 

 a) darum ersuchen und sich nach besten Kräften 
bemühen, sicherzustellen, dass der Vorstand des 
nicht börsennotierten Unternehmens die in Absatz 
(1) Buchstabe b) genannten Informationen über das 
betreffende Unternehmen den Arbeitnehmerver-
tretern des betreffenden Unternehmens oder, 
mangels solcher Vertreter, den Arbeitnehmern 
selbst innerhalb der in Artikel 20 Absatz (1) 
genannten Frist zur Verfügung stellt oder 

b) mettre à la disposition des investisseurs du FIA les 
informations visées au paragraphe (1), point a), 
pour autant qu’elles soient déjà disponibles, dans le 
délai visé à l’article 20, paragraphe (1), et, dans tous 
les cas, au plus tard à la date de rédaction du 

 b) den Anlegern des AIF die Informationen gemäß 
Absatz (1) Buchstabe a), soweit bereits verfügbar, 
innerhalb der in Artikel 20 Absatz (1) genannten 
Frist und in jedem Fall spätestens bis zu dem 
Datum, zu dem der Jahresbericht des nicht 
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rapport annuel de la société non cotée en vertu du 
droit national applicable. 

börsennotierten Unternehmens gemäß den 
einschlägigen nationalen Rechtsvorschriften erstellt 
wird, zur Verfügung stellen. 

Art. 28.  Art. 28 

Démembrement des actifs  Das Zerschlagen von Unternehmen 

(1) Lorsqu’un FIA acquiert, soit individuellement, soit 
conjointement, le contrôle d’une société non cotée ou 
d’un émetteur en vertu de l’article 24, paragraphe (1), 
en liaison avec le paragraphe (5) dudit article, le 
gestionnaire qui gère un tel FIA, pendant une période de 
vingt-quatre mois suivant l’acquisition du contrôle de la 
société par le FIA : 

 (1) Wenn ein AIF allein oder gemeinsam die Kontrolle über 
ein nicht börsennotiertes Unternehmen oder einen 
Emittenten gemäß Artikel 24 Absatz (1) in Verbindung 
mit Absatz (5) des genannten Artikels erlangt, hat der 
AIFM, der den betreffenden AIF verwaltet, innerhalb 
eines Zeitraums von vierundzwanzig Monaten nach dem 
Erlangen der Kontrolle über das Unternehmen durch den 
AIF: 

a) n’est pas autorisé à faciliter, à soutenir ou à 
ordonner la distribution, la réduction de capital, le 
rachat d’actions et/ou l’acquisition de ses propres 
actions par la société, tel que précisé au paragraphe 
(2) ; 

 a) Vertrieb, Kapitalherabsetzungen, Rücknahme von 
Anteilen und/oder Ankauf eigener Anteile durch 
das Unternehmen gemäß Absatz (2) weder zu 
gestatten, noch zu ermöglichen, zu unterstützen 
oder anzuordnen; 

b) pour autant que le gestionnaire soit autorisé à 
voter pour le compte du FIA dans les organes 
directeurs de la société, n’est pas autorisé à voter 
en faveur d’une distribution, d’une réduction de 
capital, d’un rachat d’actions et/ou d’une 
acquisition de ses propres actions par la société, tel 
que précisé au paragraphe (2) ; et 

 b) sofern der AIFM befugt ist, in den Versammlungen 
der Leitungsgremien des Unternehmens im Namen 
des AIF abzustimmen, nicht für Vertrieb, 
Kapitalherabsetzungen, Rücknahme von Anteilen 
und/oder Ankauf eigener Anteile durch das 
Unternehmen gemäß Absatz (2) zu stimmen und 

c) dans tous les cas, doit tout mettre en œuvre pour 
prévenir les distributions, les réductions de capital, 
les rachats d’actions et/ou l’acquisition de ses 
propres actions par la société, tel que précisé au 
paragraphe (2). 

 c) sich in jedem Falle nach besten Kräften zu 
bemühen, Vertrieb, Kapitalherabsetzungen, Rück-
nahme von Anteilen und/oder Ankauf eigener 
Anteile durch das Unternehmen gemäß Absatz (2) 
zu verhindern. 

(2) Les obligations imposées aux gestionnaires en vertu du 
paragraphe (1) ont trait à : 

 (2) Die Auflagen, die den AIFM gemäß Absatz (1) auferlegt 
werden, erstrecken sich auf Folgendes: 

a) toute distribution faite aux actionnaires lorsque, à 
la date de clôture du dernier exercice financier, la 
valeur nette d’inventaire telle que définie dans les 
comptes annuels de la société est ou, à la suite 
d’une telle distribution, deviendrait, inférieure au 
montant du capital souscrit, augmenté des réserves 
qui ne peuvent pas être distribuées en vertu de la 
loi ou des statuts, étant entendu que, lorsque le 
montant du capital souscrit non appelé n’est pas 
inclus dans les actifs figurant dans le bilan annuel, 
ce montant est déduit du montant du capital 
souscrit ; 

 a) Ausschüttungen an die Anteilseigner, die vorge-
nommen werden, wenn das im Jahresabschluss des 
Unternehmens ausgewiesene Nettoaktivvermögen 
bei Abschluss des letzten Geschäftsjahres den 
Betrag des gezeichneten Kapitals zuzüglich der 
Rücklagen, deren Ausschüttung das Recht oder die 
Satzung nicht gestattet, unterschreitet oder durch 
eine solche Ausschüttung unterschreiten würde, 
wobei der Betrag des gezeichneten Kapitals um den 
Betrag des noch nicht eingeforderten Teils des 
gezeichneten Kapitals vermindert wird, falls 
Letzterer nicht auf der Aktivseite der Bilanz 
ausgewiesen ist; 

b) toute distribution faite aux actionnaires dont le 
montant excéderait le montant des bénéfices à la 
fin du dernier exercice financier clos, augmenté des 
bénéfices reportés ainsi que des prélèvements 
effectués sur des réserves disponibles à cet effet et 
diminué des pertes reportées ainsi que des sommes 
portées en réserve conformément à la loi ou aux 
statuts ; 

 b) Ausschüttungen an die Aktionäre, deren Betrag den 
Betrag des Ergebnisses des letzten abgeschlossenen 
Geschäftsjahres, zuzüglich des Gewinnvortrags und 
der Entnahmen aus hierfür verfügbaren Rücklagen, 
jedoch vermindert um die Verluste aus früheren 
Geschäftsjahren sowie um die Beträge, die nach 
Gesetz oder Satzung in Rücklagen eingestellt 
worden sind, überschreiten würde; 

c) dans la mesure où les acquisitions d’actions propres 
sont autorisées, toutes acquisitions par la société, y 
compris les actions précédemment acquises et 
détenues par la société, et les actions acquises par 

 c) in dem Umfang, in dem der Ankauf eigener Anteile 
gestattet ist, Ankäufe durch das Unternehmen, 
einschließlich Anteilen, die bereits früher vom 
Unternehmen erworben und von ihm gehalten 
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une personne agissant en son nom propre mais 
pour le compte de la société, qui auraient pour 
effet de faire tomber la valeur nette d’inventaire 
sous le montant visé au point a). 

wurden, und Anteilen, die von einer Person 
erworben werden, die in ihrem eigenen Namen, 
aber im Auftrag des Unternehmens handelt, die zur 
Folge hätten, dass das Nettoaktivvermögen unter 
die unter Buchstabe a) genannte Schwelle gesenkt 
würde. 

(3) Aux fins du paragraphe (2) :  (3) Für die Zwecke des Absatzes (2) gilt Folgendes: 

a) l’expression « distribution » employée au para-
graphe (2), points a) et b), inclut notamment le 
paiement de dividendes et d’intérêts relatifs aux 
actions ; 

 a) der in Absatz (2) Buchstabe a) und b) verwendete 
Begriff „Ausschüttung“ bezieht sich insbesondere 
auf die Zahlung von Dividenden und Zinsen im 
Zusammenhang mit Anteilen; 

b) les dispositions sur les réductions de capital ne 
s’appliquent pas à une réduction du capital souscrit 
dont le but est de neutraliser les pertes encourues 
ou d’inclure des sommes d’argent dans une réserve 
non distribuable à condition que, par suite de cette 
opération, le montant de ladite réserve ne soit pas 
supérieur à 10% du capital souscrit réduit ; et 

 b) die Bestimmungen für Kapitalherabsetzungen 
erstrecken sich nicht auf Herabsetzungen des 
gezeichneten Kapitals, deren Zweck im Ausgleich 
von erlittenen Verlusten oder in der Aufnahme von 
Geldern in eine nicht ausschüttbare Rücklage 
besteht, unter der Voraussetzung, dass die Höhe 
einer solchen Rücklage nach dieser Maßnahme 10% 
des herabgesetzten gezeichneten Kapitals nicht 
überschreitet und 

c) la restriction visée au paragraphe (2), point c), est 
soumise à l’article 20, paragraphe (1), points b) à h), 
de la directive 77/91/CEE. 

 c) die Einschränkung gemäß Absatz (2) Buchstabe c) 
richtet sich nach Artikel 20 Absatz (1) Buchstabe b) 
bis h) der Richtlinie 77/91/EWG. 
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Chapitre 6. – Droits des gestionnaires établis dans l’Union 
européenne à commercialiser et à gérer des FIA de l’Union 
européenne dans l’Union européenne 

 6. Kapitel – Recht der EU-AIFM auf Vertrieb und Verwaltung 
von EU-AIF in der Europäischen Union 

Section 1 – Conditions applicables à la commercialisation dans 
l’Union européenne de parts ou d’actions de FIA de l’Union 
européenne gérés par un gestionnaire établi dans l’Union 
européenne 

 Abschnitt 1 – Bedingungen für den Vertrieb in der 
Europäischen Union von Anteilen oder Aktien von EU-AIF, die 
von einem EU-AIFM verwaltet werden 

Art. 29.  Art. 29 

Des gestionnaires établis au Luxembourg commercialisant au 
Luxembourg des parts ou des actions de FIA de l’Union 
européenne qu’ils gèrent 

 In Luxemburg niedergelassene AIFM, die Anteile oder Aktien 
der von ihnen verwalteten EU-AIF in Luxemburg vertreiben 

(1) Un gestionnaire établi au Luxembourg agréé au titre de 
la présente loi qui se propose de commercialiser auprès 
d’investisseurs professionnels au Luxembourg des parts 
ou des actions de tout FIA de l’Union européenne qu’il 
gère est tenu de se conformer aux dispositions du 
présent article. 

 (1) Ein in Luxemburg niedergelassener und nach diesem 
Gesetz zugelassener AIFM, der beabsichtigt, Anteile oder 
Aktien von allen EU-AIF, die er verwaltet, an 
professionelle Anleger in Luxemburg zu vertreiben, hat 
die Bestimmungen dieses Artikels einzuhalten. 

 Lorsque le FIA de l’Union européenne est un FIA 
nourricier, la commercialisation visée au premier alinéa 
est en outre soumise à la condition que le FIA maître soit 
également un FIA de l’Union européenne géré par un 
gestionnaire agréé établi dans l’Union européenne. 

  Handelt es sich bei dem EU-AIF um einen Feeder-AIF, so 
gilt das Vertriebsrecht nach Unterabsatz 1 nur unter der 
Bedingung, dass der Master-AIF ebenfalls ein EU-AIF ist, 
der von einem zugelassenen EU-AIFM verwaltet wird. 

 Lorsqu’un gestionnaire établi au Luxembourg se propose 
de commercialiser auprès d’investisseurs professionnels 
au Luxembourg des FIA qu’il gère et qui sont soumis à un 
agrément et à une surveillance prudentielle par une 
autorité de contrôle officielle au Luxembourg, les 
dispositions prévues dans le présent article quant à 
l’obligation de notification ne trouvent pas application. 

  Beabsichtigt ein in Luxemburg niedergelassener AIFM, 
AIF, die er verwaltet und die einer Zulassung und 
Aufsicht durch eine offizielle Kontrollbehörde in 
Luxemburg unterliegen, an professionelle Anleger in 
Luxemburg zu vertreiben, finden die in diesem Artikel 
vorgesehenen Bestimmungen über die Anzeigepflicht 
keine Anwendung. 

(2) Le gestionnaire visé au présent article qui se propose de 
commercialiser au Luxembourg des parts ou des actions 
de FIA de l’Union européenne qu’il gère doit transmettre 
au préalable à la CSSF une notification pour chaque FIA 
qu’il se propose de commercialiser. 

 (2) Der AIFM im Sinne dieses Artikels, der beabsichtigt, 
Anteile oder Aktien eines vom ihm verwalteten EU-AIF in 
Luxemburg zu vertreiben, muss der CSSF vorab ein 
Anzeigeschreiben für jeden von ihm verwalteten EU-AIF, 
dessen Anteile oder Aktien er in Luxemburg zu 
vertreiben beabsichtigt, vorlegen. 

 Cette notification doit comprendre la documentation et 
les informations visées à l’annexe III de la présente loi. 

  Das Anzeigeschreiben muss die Dokumentation und die 
Angaben gemäß Anhang III dieses Gesetzes umfassen. 

(3) La CSSF informe le gestionnaire s’il peut commencer à 
commercialiser le FIA qui a fait l’objet de la notification 
visée au paragraphe (2), au plus tard vingt jours 
ouvrables après réception d’une notification complète 
conformément au paragraphe (2). La CSSF s’oppose à la 
commercialisation du FIA uniquement lorsque la gestion 
dudit FIA par le gestionnaire n’est pas ou ne sera pas 
conforme aux dispositions de la présente loi ou si le 
gestionnaire ne respecte pas ou ne respectera pas les 
dispositions de la présente loi. En cas d’accord de la 
CSSF, le gestionnaire peut commencer la commerciali-
sation du FIA au Luxembourg à compter de la date de 
notification de la décision de la CSSF. Lorsque le FIA 
concerné est un FIA établi dans un État membre autre 
que le Luxembourg, la CSSF informe également les 
autorités compétentes du FIA que le gestionnaire peut 
commencer à commercialiser des parts ou des actions 
du FIA au Luxembourg. 

 (3) Die CSSF teilt dem AIFM innerhalb von zwanzig 
Arbeitstagen nach Eingang der vollständigen Anzeige-
unterlagen nach Absatz (2) mit, ob er mit dem Vertrieb 
des im Anzeigeschreiben nach Absatz (2) genannten AIF 
beginnen kann. Die CSSF kann den Vertrieb des AIF nur 
untersagen, wenn die Verwaltung des AIF durch den 
AIFM gegen die Bestimmungen dieses Gesetzes verstößt 
bzw. verstoßen wird oder der AIFM gegen die 
Bestimmungen dieses Gesetzes verstößt bzw. verstoßen 
wird. Im Falle der Zustimmung der CSSF kann der AIFM 
ab dem Datum der diesbezüglichen Mitteilung der CSSF 
mit dem Vertrieb des AIF beginnen. Falls es sich bei dem 
betroffenen AIF um einen in einem anderen 
Mitgliedstaat als Luxemburg niedergelassenen AIF 
handelt, teilt die CSSF zudem den für den AIF 
zuständigen Behörden mit, dass der AIFM mit dem 
Vertrieb von Anteilen oder Aktien des AIF in Luxemburg 
beginnen kann. 
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(4) En cas de modification substantielle de l’une quelconque 
des informations communiquées conformément au 
paragraphe (2), le gestionnaire doit en avertir par écrit la 
CSSF, au moins un mois avant de mettre en œuvre ladite 
modification pour toute modification prévue par le 
gestionnaire ou aussitôt après une modification 
imprévue. 

 (4) Bei einer wesentlichen Änderung der nach Absatz (2) 
übermittelten Angaben muss der AIFM der CSSF diese 
Änderung bei vom AIFM geplanten Änderungen 
mindestens einen Monat vor Durchführung der Ände-
rung oder unverzüglich nach Eintreten einer 
ungeplanten Änderung schriftlich mitteilen. 

 Si une modification prévue devait conduire à ce que la 
gestion du FIA par le gestionnaire ne soit plus conforme 
aux dispositions de la présente loi ou à ce que le 
gestionnaire ne satisfasse plus aux dispositions de la 
présente loi, la CSSF informe sans retard inutile le 
gestionnaire qu’il n’est pas autorisé à procéder à cette 
modification. 

  Sollte die geplante Änderung dazu führen, dass die 
Verwaltung des AIF durch den AIFM nicht mehr den 
Bestimmungen dieses Gesetzes entspricht oder der 
AIFM nunmehr gegen die Bestimmungen dieses 
Gesetzes verstößt, teilt die CSSF dem AIFM unverzüglich 
mit, dass er die Änderung nicht durchführen darf. 

 Si une modification prévue est mise en œuvre 
nonobstant le premier et le deuxième alinéas, ou si une 
modification imprévue a eu lieu en vertu de laquelle la 
gestion du FIA par le gestionnaire n’est plus conforme 
aux dispositions de la présente loi ou le gestionnaire ne 
respecte plus les dispositions de la présente loi, la CSSF 
prend toutes les mesures nécessaires conformément à 
l’article 50, y compris, si nécessaire, l’interdiction 
expresse de commercialiser le FIA. 

  Wenn eine geplante Änderung ungeachtet der 
Unterabsätze 1 und 2 durchgeführt wird oder wenn eine 
ungeplante Änderung dazu führt, dass die Verwaltung 
des AIF durch den AIFM nicht mehr den Bestimmungen 
dieses Gesetzes entspricht oder der AIFM nunmehr 
gegen die Bestimmungen dieses Gesetzes verstößt, 
ergreift die CSSF alle gebotenen Maßnahmen gemäß 
Artikel 50, einschließlich, falls erforderlich, der 
ausdrücklichen Untersagung des Vertriebs des AIF. 

(5) Sans préjudice des dispositions de l’article 46 de la 
présente loi, les FIA gérés et commercialisés par les 
gestionnaires visés par le présent article ne peuvent être 
commercialisés qu’auprès d’investisseurs professionnels. 

 (5) Unbeschadet der Bestimmungen des Artikels 46 dieses 
Gesetzes dürfen die nach diesem Artikel von den AIFM 
verwalteten und vertriebenen AIF nur an professionelle 
Anleger vertrieben werden. 

Art. 30.  Art. 30 

Des gestionnaires établis au Luxembourg commercialisant 
dans un autre État membre des parts ou des actions de FIA de 
l’Union européenne qu’ils gèrent 

 In Luxemburg niedergelassene AIFM, die Anteile oder Aktien 
der von ihnen verwalteten EU-AIF in einem anderen 
Mitgliedstaat vertreiben 

(1) Un gestionnaire établi au Luxembourg agréé au titre de 
la présente loi qui se propose de commercialiser auprès 
d’investisseurs professionnels dans un autre État 
membre des parts ou des actions d’un FIA de l’Union 
européenne qu’il gère est tenu de se conformer aux 
dispositions du présent article. 

 (1) Ein in Luxemburg niedergelassener und nach diesem 
Gesetz zugelassener AIFM, der beabsichtigt, Anteile oder 
Aktien eines von ihm verwalteten EU-AIF an 
professionelle Anleger in einem anderen Mitgliedstaat 
zu vertreiben, hat die Bedingungen dieses Artikels 
einzuhalten. 

 Lorsque le FIA de l’Union européenne est un FIA 
nourricier, la commercialisation visée au premier alinéa 
est en outre soumise à la condition que le FIA maître soit 
également un FIA de l’Union européenne géré par un 
gestionnaire agréé établi dans l’Union européenne. 

  Handelt es sich bei dem EU-AIF um einen Feeder-AIF, so 
gilt das Vertriebsrecht nach Unterabsatz 1 nur unter der 
Bedingung, dass der Master-AIF ebenfalls ein EU-AIF ist 
und von einem zugelassenen EU-AIFM verwaltet wird. 

(2) Le gestionnaire qui se propose de commercialiser dans 
un autre État membre des parts ou des actions de FIA de 
l’Union européenne qu’il gère doit transmettre au 
préalable à la CSSF une notification pour chaque FIA qu’il 
se propose de commercialiser. 

 (2) Der AIFM, der beabsichtigt, Anteile oder Aktien in einem 
anderen Mitgliedstaat zu vertreiben, muss der CSSF 
vorab ein Anzeigeschreiben für jeden EU-AIF über-
mitteln, dessen Anteile oder Aktien er in einem anderen 
Mitgliedstaat zu vertreiben beabsichtigt. 

 Cette notification doit comprendre la documentation et 
les informations visées à l’annexe IV. 

  Dieses Anzeigeschreiben muss die Dokumentation und 
die Angaben gemäß Anhang IV umfassen. 

(3) La CSSF, si elle estime que la gestion du FIA par le 
gestionnaire est conforme et restera conforme aux 
dispositions de la présente loi et si le gestionnaire 
respecte les dispositions de la présente loi, transmet le 
dossier de notification visé au paragraphe (2) aux 
autorités compétentes des États membres où il est 
prévu que le FIA soit commercialisé, au plus tard vingt 

 (3) Die CSSF übermittelt spätestens zwanzig Arbeitstage 
nach dem Eingang der vollständigen Anzeigeunterlagen 
nach Absatz (2) die vollständigen Anzeigeunterlagen an 
die zuständigen Behörden der Mitgliedstaaten, in denen 
der AIF vertrieben werden soll, wenn sie der Auffassung 
ist, dass die Verwaltung des AIF durch den AIFM den 
Bestimmungen dieses Gesetzes entspricht und weiterhin 
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jours ouvrables après la date de réception d’un dossier 
de notification complet. 

entsprechen wird und wenn der AIFM sich an die 
Bestimmungen dieses Gesetzes hält. 

 La CSSF joint au dossier de notification une attestation 
confirmant que le gestionnaire concerné est agréé pour 
gérer les FIA selon une stratégie d’investissement 
spécifique. 

  Die CSSF fügt eine Bescheinigung über die Zulassung des 
betreffenden AIFM zur Verwaltung von AIF mit einer 
bestimmten Anlagestrategie bei. 

(4) Après transmission du dossier de notification, cette 
transmission est notifiée sans délai par la CSSF au 
gestionnaire. Le gestionnaire peut commercialiser le FIA 
dans l’État membre d’accueil à compter de la date de 
cette notification. 

 (4) Die CSSF unterrichtet den AIFM unverzüglich über den 
Versand der Anzeigeunterlagen. Der AIFM kann ab dem 
Datum dieser Meldung mit dem Vertrieb des AIF im 
Aufnahmemitgliedstaat des AIFM beginnen. 

 Lorsque le FIA concerné est un FIA établi dans un État 
membre autre que le Luxembourg, la CSSF informe 
également les autorités compétentes du FIA que le 
gestionnaire peut commencer à commercialiser des 
parts ou des actions du FIA dans l’État membre d’accueil 
du gestionnaire. 

  Falls es sich bei dem betroffenen AIF um einen in einem 
anderen Mitgliedstaat als Luxemburg niedergelassenen 
AIF handelt, teilt die CSSF zudem den für den AIF 
zuständigen Behörden mit, dass der AIFM mit dem 
Vertrieb von Anteilen oder Aktien des AIF im Aufnahme-
mitgliedstaat des AIFM beginnen kann. 

(5) Les dispositions prises conformément à l’annexe IV, 
point h), relèvent de la législation de l’État membre 
d’accueil du gestionnaire et sont soumises à la 
surveillance des autorités compétentes de cet État 
membre. 

 (5) Die Vorkehrungen nach Anhang IV Buchstabe h) 
unterliegen den Rechtsvorschriften des Aufnahmemit-
gliedstaats des AIFM und sind der Aufsicht der 
zuständigen Behörden dieses Mitgliedstaats 
unterworfen. 

(6) La notification visée au paragraphe (2) et l’attestation 
visée au paragraphe (3) sont fournies dans une langue 
usuelle dans la sphère financière internationale. 

 (6) Das in Absatz (2) genannte Anzeigeschreiben des AIFM 
und die in Absatz (3) genannte Bescheinigung werden in 
einer in der internationalen Finanzwelt gebräuchlichen 
Sprache bereitgestellt. 

(7) En cas de modification substantielle de l’une quelconque 
des informations communiquées conformément au 
paragraphe (2), le gestionnaire doit en avertir par écrit la 
CSSF, au moins un mois avant de mettre en œuvre une 
modification prévue ou aussitôt après une modification 
imprévue. 

 (7) Bei einer wesentlichen Änderung der nach Absatz (2) 
übermittelten Angaben muss der AIFM der CSSF diese 
Änderung bei vom AIFM geplanten Änderungen 
mindestens einen Monat vor Durchführung der 
Änderung, oder, nach einer ungeplanten Änderung, 
unverzüglich nach Eintreten der Änderung schriftlich 
mitteilen. 

 Si une modification prévue devait conduire à ce que la 
gestion du FIA par le gestionnaire ne soit plus conforme 
aux dispositions de la présente loi ou à ce que le 
gestionnaire ne satisfasse plus aux dispositions de la 
présente loi, la CSSF informe sans retard inutile le 
gestionnaire qu’il n’est pas autorisé à procéder à cette 
modification. 

  Sollte die geplante Änderung dazu führen, dass die 
Verwaltung des AIF durch den AIFM nicht mehr den 
Bestimmungen dieses Gesetzes entspricht oder der 
AIFM nunmehr gegen die Bestimmungen dieses 
Gesetzes verstößt, teilt die CSSF dem AIFM unverzüglich 
mit, dass er die Änderung nicht durchführen darf. 

 Si une modification prévue est mise en œuvre 
nonobstant le premier et le deuxième alinéas, ou si une 
modification imprévue a eu lieu en vertu de laquelle la 
gestion du FIA par le gestionnaire ne serait plus 
conforme aux dispositions de la présente loi ou le 
gestionnaire ne respecterait plus les dispositions de la 
présente loi, la CSSF prend toutes les mesures 
nécessaires conformément à l’article 50, y compris, si 
nécessaire, l’interdiction expresse de commercialiser le 
FIA. 

  Wird eine geplante Änderung ungeachtet der 
Unterabsätze 1 und 2 durchgeführt, oder führt eine 
ungeplante Änderung dazu, dass die Verwaltung des AIF 
durch den AIFM nicht mehr den Bestimmungen dieses 
Gesetzes entspricht oder der AIFM nunmehr gegen die 
Bestimmungen dieses Gesetzes verstoßen würde, so 
ergreift die CSSF alle gebotenen Maßnahmen gemäß 
Artikel 50, einschließlich, falls erforderlich, der 
ausdrücklichen Untersagung des Vertriebs des AIF. 

 Si les modifications peuvent être acceptées parce 
qu’elles n’affectent pas la conformité de la gestion du 
FIA par le gestionnaire avec les dispositions de la 
présente loi ou le respect des dispositions de la présente 
loi par le gestionnaire, la CSSF informe sans retard les 
autorités compétentes de l’État membre d’accueil du 
gestionnaire de ces modifications. 

  Sind die Änderungen zulässig, weil sie sich nicht auf die 
Vereinbarkeit der Verwaltung des AIF durch den AIFM 
mit den Bestimmungen dieses Gesetzes oder auf die 
Einhaltung der Bestimmungen dieses Gesetzes durch 
den AIFM auswirken, so unterrichtet die CSSF 
unverzüglich die zuständigen Behörden des Aufnahme-
mitgliedstaats des AIFM über diese Änderungen. 



6. Kapitel – Recht der EU-AIFM auf Vertrieb und Verwaltung von EU-AIF in der Europäischen Union 

 

© ELVINGER HOSS PRUSSEN AIFM-Gesetz |JUNI 2018 | 61 

(8) Sans préjudice des dispositions de l’article 43, 
paragraphe (1), de la directive 2011/61/UE, les FIA gérés 
et commercialisés par les gestionnaires visés par le 
présent article ne peuvent être commercialisés 
qu’auprès d’investisseurs professionnels. 

 (8) Unbeschadet der Bestimmungen des Artikels 43 Absatz 
(1) der Richtlinie 2011/61/EU dürfen die von diesem 
Artikel erfassten von den AIFM verwalteten und 
vertriebenen AIF nur an professionelle Anleger 
vertrieben werden. 

Art. 31.  Art. 31 

Des gestionnaires établis dans un autre État membre 
commercialisant au Luxembourg des parts ou des actions de 
FIA de l’Union européenne qu’ils gèrent 

 In einem anderen Mitgliedstaat niedergelassene AIFM, die 
Anteile oder Aktien der von ihnen verwalteten EU-AIF in 
Luxemburg vertreiben 

(1) Si un gestionnaire établi dans un autre État membre se 
propose de commercialiser auprès d’investisseurs 
professionnels au Luxembourg des parts ou des actions 
de FIA de l’Union européenne qu’il gère, la CSSF se voit 
transmettre par les autorités compétentes de l’État 
membre d’origine du gestionnaire le dossier de 
notification ainsi que l’attestation visée à l’article 32, 
paragraphe (3), de la directive 2011/61/UE. 

 (1) Wenn ein in einem anderen Mitgliedstaat niederge-
lassener AIFM beabsichtigt, Anteile oder Aktien von EU-
AIF, die er verwaltet, an professionelle Anleger in 
Luxemburg zu vertreiben, werden der CSSF von den 
zuständigen Behörden des Herkunftsmitgliedstaates des 
AIFM die vollständigen Anzeigeunterlagen sowie die in 
Artikel 32 Absatz (3) der Richtlinie 2011/61/EU genannte 
Bescheinigung übermittelt. 

 Dès notification au gestionnaire de la transmission à la 
CSSF, visée au présent paragraphe, par les autorités 
compétentes de l’État membre d’origine du 
gestionnaire, celui-ci peut commercialiser le FIA 
concerné au Luxembourg à compter de la date de cette 
notification. 

  Ab der Meldung der in diesem Absatz genannten 
Übermittlung durch die zuständigen Behörden des 
Herkunftsmitgliedstaates des AIFM an die CSSF an den 
AIFM kann dieser ab dem Datum dieser Mitteilung mit 
dem Vertrieb des AIF in Luxemburg beginnen. 

(2) Sans préjudice des dispositions de l’article 46 de la 
présente loi, les FIA gérés et commercialisés par les 
gestionnaires visés par le présent article ne peuvent être 
commercialisés qu’auprès d’investisseurs professionnels. 

 (2) Unbeschadet der Bestimmungen des Artikels 46 dieses 
Gesetzes dürfen die von diesem Artikel erfassten von 
den AIFM verwalteten und vertriebenen AIF nur an 
professionelle Anleger vertrieben werden. 

Section 2 – Conditions applicables à la gestion de FIA de 
l’Union européenne 

 Abschnitt 2 – Bedingungen für die Verwaltung von EU-AIF 

Art. 32.  Art. 32 

Des gestionnaires établis au Luxembourg assurant la gestion 
de FIA de l’Union européenne établis dans un autre État 
membre et/ou prestant des services dans un autre État 
membre 

 In Luxemburg niedergelassene AIFM, die in einem anderen 
Mitgliedstaat niedergelassene EU-AIF verwalten und/oder 
Dienstleistungen in einem anderen Mitgliedstaat erbringen 

(1) Un gestionnaire établi au Luxembourg agréé au titre de 
la présente loi qui se propose de gérer des FIA de l’Union 
européenne établis dans un autre État membre, soit 
directement, soit en y établissant une succursale, doit 
être agréé pour gérer ce type de FIA. 

 (1) Ein in Luxemburg niedergelassener und nach diesem 
Gesetz zugelassener AIFM, der beabsichtigt, in einem 
anderen Mitgliedstaat niedergelassene EU-AIF entweder 
direkt oder indirekt über eine Zweigniederlassung zu 
verwalten, muss für die Verwaltung dieser Art von AIF 
zugelassen sein. 

 Un gestionnaire établi au Luxembourg agréé au titre de 
la présente loi peut en outre fournir dans un autre État 
membre, soit directement, soit en y établissant une 
succursale, les services visés à l’article 5, paragraphe 4 
pour lesquels il est agréé. 

  Ein in Luxemburg niedergelassener und nach diesem 
Gesetz zugelassener AIFM kann darüber hinaus in einem 
anderen Mitgliedstaat, entweder direkt oder indirekt 
über eine Zweigniederlassung, die in Artikel 5 Absatz 4 
vorgesehenen Dienstleistungen erbringen, für die er 
zugelassen ist. 

(2) Le gestionnaire qui se propose de fournir les activités et 
services visés au paragraphe 1

er
 pour la première fois est 

tenu de communiquer à la CSSF les informations 
suivantes : 

 (2) Ein AIFM, der erstmals beabsichtigt, die in Absatz 1 
vorgesehenen Tätigkeiten und Dienstleistungen zu 
erbringen, hat der CSSF folgende Angaben zu 
übermitteln: 

a) l’État membre sur le territoire duquel le 
gestionnaire envisage de gérer des FIA directement 

ou d’y établir une succursale, et/ou de fournir les 
services visés à l’article 5, paragraphe 4 ; 

 a) den Mitgliedstaat, in dem der AIFM beabsichtigt, 
AIF direkt zu verwalten oder eine Zweig-
niederlassung zu errichten und/oder die in Artikel 5 
Absatz 4 vorgesehenen Dienstleistungen zu 
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erbringen; 

b) un programme d’activités précisant notamment les 
services que le gestionnaire envisage de fournir 
et/ou identifiant les FIA qu’il compte gérer. 

 b) einen Geschäftsplan, aus dem insbesondere 
hervorgeht, welche Dienstleistungen der AIFM zu 
erbringen und/oder welche AIF er zu verwalten 
beabsichtigt. 

(3) Si le gestionnaire envisage d’établir une succursale, il 
doit fournir, outre les informations prévues au 
paragraphe (2), les informations suivantes : 

 (3) Beabsichtigt der AIFM die Errichtung einer 
Zweigniederlassung, muss er zusätzlich zu den Angaben 
nach Absatz (2) folgende Informationen vorlegen: 

a) la structure organisationnelle de la succursale ;  a) organisatorischer Aufbau der Zweigniederlassung; 

b) l’adresse, dans l’État membre d’origine du FIA, à 
laquelle des documents peuvent être obtenus ; 

 b) Anschrift, unter der im Herkunftsmitgliedstaat des 
AIF Unterlagen erhalten werden können; 

c) le nom et les coordonnées des personnes chargées 
de la gestion de la succursale. 

 c) Namen und Kontaktdaten der Geschäftsführer der 
Zweigniederlassung. 

(4) La CSSF, si elle estime que la gestion du FIA par le 
gestionnaire est conforme et restera conforme aux 
dispositions de la présente loi et si le gestionnaire 
respecte les dispositions de la présente loi, transmet, 
dans un délai d’un mois à compter de la réception de la 
documentation complète visée au paragraphe (2), ou 
dans un délai de deux mois à compter de la réception de 
la documentation complète visée au paragraphe (3), la 
documentation complète aux autorités compétentes de 
l’État membre d’accueil du gestionnaire. 

 (4) Die CSSF übermittelt binnen eines Monats nach dem 
Eingang der vollständigen Unterlagen nach Absatz (2) 
bzw. binnen zwei Monaten nach dem Eingang der 
vollständigen Unterlagen nach Absatz (3) die 
vollständigen Unterlagen an die zuständigen Behörden 
des Aufnahmemitgliedstaats des AIFM, wenn die CSSF 
annimmt, dass die Verwaltung des AIF durch den AIFM 
den Bestimmungen dieses Gesetzes entspricht und 
weiterhin entsprechen wird und wenn der AIFM sich an 
die Bestimmungen dieses Gesetzes hält. 

 La CSSF joint au dossier une attestation confirmant que 
le gestionnaire a été agréé conformément aux 
dispositions de la présente loi. 

  Die CSSF fügt eine Bescheinigung über die Zulassung des 
betreffenden AIFM gemäß den Bestimmungen dieses 
Gesetzes bei. 

 Après transmission du dossier aux autorités compé-
tentes de l’État membre d’accueil du gestionnaire, cette 
transmission est notifiée sans délai par la CSSF au 
gestionnaire. Dès réception de la notification de la 
transmission, le gestionnaire peut commencer à fournir 
ses services dans son État membre d’accueil. 

  Die CSSF unterrichtet den AIFM unverzüglich über den 
Versand der Unterlagen an die zuständigen Behörden 
des Aufnahmemitgliedstaats des AIFM. Nach Eingang 
der Versandmeldung kann der AIFM mit der Erbringung 
der Dienstleistungen im seinem Aufnahmemitgliedstaat 
beginnen. 

(5) En cas de modification de l’une quelconque des 
informations communiquées conformément au 
paragraphe (2) et, le cas échéant, au paragraphe (3), le 
gestionnaire doit en avertir par écrit la CSSF, au moins 
un mois avant de mettre en œuvre les modifications 
prévues ou aussitôt après une modification imprévue. 

 (5) Bei einer Änderung der nach Absatz (2) und 
gegebenenfalls nach Absatz (3) übermittelten Angaben 
muss der AIFM die CSSF mindestens einen Monat vor 
Durchführung geplanter Änderungen oder, im Falle von 
ungeplanten Änderungen, unmittelbar nach dem Eintritt 
der Änderung schriftlich von diesen Änderungen in 
Kenntnis setzen. 

 Si une modification prévue devait conduire à ce que la 
gestion du FIA par le gestionnaire ne soit plus conforme 
aux dispositions de la présente loi ou à ce que le 
gestionnaire ne satisfasse plus aux dispositions de la 
présente loi, la CSSF informe sans retard inutile le 
gestionnaire qu’il n’est pas autorisé à procéder à cette 
modification. 

  Sollte die geplante Änderung dazu führen, dass die 
Verwaltung des AIF durch den AIFM nicht mehr den 
Bestimmungen dieses Gesetzes entspricht oder der 
AIFM nunmehr gegen die Bestimmungen dieses 
Gesetzes verstößt, teilt die CSSF dem AIFM unverzüglich 
mit, dass er die Änderung nicht durchführen darf. 

 Si une modification prévue est mise en œuvre 
nonobstant le premier et le deuxième alinéas, ou si une 
modification imprévue a eu lieu en vertu de laquelle la 
gestion du FIA par le gestionnaire ne serait plus 
conforme aux dispositions de la présente loi ou le 
gestionnaire ne respecterait plus les dispositions de la 
présente loi, la CSSF prend toutes les mesures 
nécessaires conformément à l’article 50. 

  Wird eine geplante Änderung ungeachtet der 
Unterabsätze 1 und 2 durchgeführt oder würde eine 
durch einen unvorhersehbaren Umstand ausgelöste 
Änderung dazu führen, dass die Verwaltung des AIF 
durch den AIFM oder der AIFM nunmehr gegen die 
Bestimmungen dieses Gesetzes verstößt, ergreift die 
CSSF alle gebotenen Maßnahmen gemäß Artikel 50. 



6. Kapitel – Recht der EU-AIFM auf Vertrieb und Verwaltung von EU-AIF in der Europäischen Union 

 

© ELVINGER HOSS PRUSSEN AIFM-Gesetz |JUNI 2018 | 63 

 Si les modifications peuvent être acceptées parce 
qu’elles n’affectent pas la conformité de la gestion du 
FIA par le gestionnaire avec les dispositions de la 
présente loi ou le respect des dispositions de la présente 
loi par le gestionnaire, la CSSF informe sans retard inutile 
les autorités compétentes de l’État membre d’accueil du 
gestionnaire de ces modifications. 

  Wenn die Änderungen zulässig sind, weil sie sich nicht 
auf die Vereinbarkeit der Verwaltung des AIF durch den 
AIFM mit den Bestimmungen dieses Gesetzes oder auf 
die Einhaltung der Bestimmungen dieses Gesetzes durch 
den AIFM auswirken, unterrichtet die CSSF unverzüglich 
die zuständigen Behörden des Aufnahmemitgliedstaats 
des AIFM über diese Änderungen. 

Art. 33.  Art. 33 

Des gestionnaires établis dans un autre État membre 
assurant la gestion de FIA établis au Luxembourg et/ou 
prestant des services au Luxembourg 

 In einem anderen Mitgliedstaat niedergelassene AIFM, die in 
Luxemburg niedergelassene AIF verwalten und/oder 
Dienstleistungen in Luxemburg erbringen 

Si un gestionnaire agréé établi dans un autre État membre 
envisage de gérer des FIA établis au Luxembourg ou de 
prester au Luxembourg les services visés à l’article 6, 
paragraphe 4, de la directive 2011/61/UE, soit directement, 
soit en y établissant une succursale, la CSSF se voit 
transmettre, conformément à l’article 33 de la directive 
2011/61/UE, par les autorités compétentes de l’État membre 
d’origine du gestionnaire les informations visées à l’article 33, 
paragraphes 2 et 3 respectivement, ainsi que l’attestation 
visée à l’article 33, paragraphe 4 de ladite directive. 

 Wenn ein in einem anderen Mitgliedstaat niedergelassener 
zugelassener AIFM in Luxemburg niedergelassene AIF 
entweder direkt oder indirekt über eine Zweigniederlassung 
zu verwalten oder die in Artikel 6 Absatz 4 der Richtlinie 
2011/61/EU vorgesehenen Dienstleistungen zu erbringen 
beabsichtigt, werden der CSSF im Einklang mit Artikel 33 der 
Richtlinie 2011/61/EU von den zuständigen Behörden des 
Herkunftsmitgliedstaates des AIFM die in Artikel 33 Absätze 2 
bzw. 3 genannten Informationen sowie die in Artikel 33 
Absatz 4 der genannten Richtlinie genannte Bescheinigung 
übermittelt. 

Dès notification au gestionnaire de la transmission à la CSSF, 
visée au présent article, par les autorités compétentes de 
l’État membre d’origine du gestionnaire, celui-ci peut 
commencer à fournir les activités et services au Luxembourg à 
compter de la date de cette notification. 

 Ab der Meldung an den AIFM der in diesem Artikel genannten 
Übermittlung durch die zuständigen Behörden des 
Herkunftsmitgliedstaates des AIFM an die CSSF kann dieser ab 
dem Datum dieser Mitteilung mit der Erbringung der 
Tätigkeiten und Dienstleistungen in Luxemburg beginnen. 
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Chapitre 7. – Règles spécifiques concernant les pays tiers  7. Kapitel – Spezifische Vorschriften in Bezug auf Drittländer 

Art. 34.  Art. 34 

Conditions applicables aux gestionnaires établis au 
Luxembourg qui gèrent des FIA de pays tiers qui ne sont pas 
commercialisés dans les États membres de l’Union 
européenne 

 Bedingungen für in Luxemburg niedergelassene AIFM, die 
Nicht-EU-AIF verwalten, die in den Mitgliedstaaten nicht 
vertrieben werden 

Un gestionnaire établi au Luxembourg agréé au titre de la 
présente loi est autorisé à gérer des FIA de pays tiers qui ne 
sont pas commercialisés dans l’Union européenne à condition 
que : 

 Ein in Luxemburg niedergelassener und nach diesem Gesetz 
zugelassener EU-AIFM kann Nicht-EU-AIF verwalten, die nicht 
in der Europäischen Union vertrieben werden, wenn: 

a) le gestionnaire satisfasse à toutes les exigences prévues 
dans la présente loi, à l’exception des articles 19 et 20 
pour ce qui concerne ces FIA ; et 

 a) der AIFM alle in diesem Gesetz für diese AIF 
festgelegten Anforderungen, mit Ausnahme der Artikel 
19 und 20, erfüllt und 

b) des modalités de coopération appropriées existent 
entre la CSSF et les autorités de surveillance du pays 
tiers où le FIA est établi, afin d’assurer à tout le moins 
un échange d’informations efficace, qui permette à la 
CSSF d’exécuter les missions qui lui incombent en vertu 
de la présente loi. 

 b) geeignete Vereinbarungen über die Zusammenarbeit 
zwischen der CSSF und den Aufsichtsbehörden des 
Drittlands bestehen, in dem der Nicht-EU-AIF 
niedergelassen ist, damit zumindest ein effizienter 
Informationsaustausch gewährleistet ist, der der CSSF 
ermöglicht, ihre Aufgaben gemäß diesem Gesetz 
wahrzunehmen. 

Art. 35.  Art. 35 

Conditions applicables à la commercialisation au Luxembourg 
ou dans un autre État membre de l’Union européenne avec 
un passeport d’un FIA de pays tiers géré par un gestionnaire 
établi au Luxembourg 

 Bedingungen für den Vertrieb eines von einem in Luxemburg 
niedergelassenen AIFM verwalteten Nicht-EU-AIF mit einem 
Pass in Luxemburg oder einem anderen Mitgliedstaat der 
Europäischen Union 

(1) Un gestionnaire établi au Luxembourg agréé au titre de 
la présente loi qui se propose de commercialiser auprès 
d’investisseurs professionnels au Luxembourg ou dans 
un autre État membre de l’Union européenne des parts 
ou des actions de FIA de pays tiers qu’il gère et des FIA 
nourriciers de l’Union européenne qui ne remplissent 
pas les exigences visées à l’article 31, paragraphe (1), 
deuxième alinéa, de la directive 2011/61/UE, est tenu de 
se conformer aux dispositions prévues au présent 
article. 

 (1) Ein in Luxemburg niedergelassener und nach diesem 
Gesetz zugelassener AIFM, der beabsichtigt, Anteile oder 
Aktien der von ihm verwalteten Nicht-EU-AIF und von 
EU-Feeder-AIF, die nicht die Anforderungen gemäß 
Artikel 31 Absatz (1) Unterabsatz 2 der Richtlinie 
2011/61/EU erfüllen, an professionelle Anleger in 
Luxemburg oder einem anderen Mitgliedstaat der 
Europäischen Union zu vertreiben, hat die in diesem 
Artikel festgelegten Bedingungen einzuhalten. 

(2) Les gestionnaires visés au paragraphe (1) doivent 
satisfaire à toutes les exigences prévues dans la présente 
loi, à l’exception du chapitre 6. De plus, les conditions 
suivantes doivent être remplies : 

 (2) Die in Absatz (1) genannten AIFM müssen alle in diesem 
Gesetz festgelegten Anforderungen mit Ausnahme derer 
in Kapitel 6 erfüllen. Darüber hinaus müssen die 
folgenden Bedingungen eingehalten werden: 

a) des modalités de coopération appropriées doivent 
exister entre la CSSF et les autorités de surveillance 
du pays tiers où le FIA est établi, afin d’assurer à 
tout le moins un échange d’informations efficace, 
tenant compte de l’article 53, paragraphe (3), qui 
permette à la CSSF d’exécuter les missions qui lui 
incombent en vertu de la présente loi ; 

 a) es müssen geeignete Vereinbarungen über die 
Zusammenarbeit zwischen der CSSF und den 
Aufsichtsbehörden des Drittlands bestehen, in dem 
der AIF niedergelassen ist, damit unter 
Berücksichtigung von Artikel 53 Absatz (3) 
zumindest ein effizienter Informationsaustausch 
gewährleistet ist, der der CSSF ermöglicht, ihre 
Aufgaben gemäß diesem Gesetz wahrzunehmen; 

b) le pays tiers dans lequel est établi le FIA ne doit pas 
figurer sur la liste des pays et territoires non 
coopératifs du GAFI ; 

 b) das Drittland, in dem der AIF niedergelassen ist, 
steht nicht auf der Liste der nicht kooperativen 
Länder und Gebiete, die von der AGFM aufgestellt 
wurde; 
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c) le pays tiers dans lequel est établi le FIA doit avoir 
signé avec le Luxembourg et avec tout autre État 
membre dans lequel il est prévu que les parts ou 
actions du FIA soient commercialisées, un accord 
pleinement conforme aux normes énoncées à 
l’article 26 du modèle OCDE de convention fiscale 
concernant le revenu et la fortune et garantissant 
un échange efficace d’informations en matière 
fiscale, y compris, tout accord multilatéral en 
matière fiscale. 

 c) das Drittland, in dem der AIF niedergelassen ist, hat 
mit Luxemburg sowie mit jedem anderen 
Mitgliedstaat, in dem die Anteile oder Aktien des 
AIF vertrieben werden sollen, eine Vereinbarung 
unterzeichnet, die den Normen gemäß Artikel 26 
des OECD-Musterabkommens zur Vermeidung der 
Doppelbesteuerung von Einkommen und Vermögen 
vollständig entspricht und einen wirksamen 
Informationsaustausch in Steuerangelegenheiten, 
gegebenenfalls einschließlich multilateraler 
Abkommen über die Besteuerung, gewährleistet. 

(3) Le gestionnaire qui se propose de commercialiser des 
parts ou des actions des FIA de pays tiers au Luxembourg 
doit présenter à la CSSF une notification pour chaque FIA 
de pays tiers qu’il a l’intention de commercialiser. 

 (3) Beabsichtigt ein AIFM, Anteile oder Aktien von Nicht-EU-
AIF in Luxemburg zu vertreiben, so übermittelt er der 
CSSF für jeden Nicht-EU-AIF, den er zu vertreiben 
beabsichtigt, ein Anzeigeschreiben. 

 Cette notification comprend la documentation et les 
informations visées à l’annexe III. 

  Dieses Anzeigeschreiben umfasst die Dokumentation 
und die Angaben gemäß Anhang III. 

(4) Au plus tard vingt jours ouvrables après réception d’une 
notification complète conformément au paragraphe (3), 
la CSSF indique au gestionnaire s’il peut commencer à 
commercialiser le FIA qui a fait l’objet de la notification 
visée au paragraphe (3) sur le territoire du Luxembourg. 
La CSSF ne s’oppose à la commercialisation du FIA que si 
la gestion dudit FIA par le gestionnaire n’est pas ou ne 
sera pas conforme à la présente loi ou si le gestionnaire 
ne respecte ou ne respectera pas la présente loi. En cas 
de décision positive, le gestionnaire peut commencer la 
commercialisation du FIA au Luxembourg dès la date de 
notification à cet effet par la CSSF. 

 (4) Spätestens zwanzig Arbeitstage nach Eingang des 
vollständigen Anzeigeschreibens nach Absatz (3) teilt die 
CSSF dem AIFM mit, ob er im luxemburgischen 
Hoheitsgebiet mit dem Vertrieb des im Anzeige-
schreiben nach Absatz (3) genannten AIF beginnen kann. 
Die CSSF kann den Vertrieb des AIF nur untersagen, 
wenn die Verwaltung des AIF durch den AIFM nicht 
diesem Gesetz entspricht oder entsprechen wird oder 
der AIFM gegen dieses Gesetz verstößt oder verstoßen 
wird. Im Falle einer positiven Entscheidung kann der 
AIFM ab dem Datum der diesbezüglichen Mitteilung der 
CSSF mit dem Vertrieb des AIF in Luxemburg beginnen. 

 La CSSF informe également l’AEMF du fait que le 
gestionnaire peut commencer la commercialisation des 
parts ou des actions du FIA sur le territoire du 
Luxembourg. 

  Die CSSF teilt zudem der ESMA mit, dass der AIFM mit 
dem Vertrieb von Anteilen oder Aktien des AIF in 
Luxemburg beginnen kann. 

(5) Le gestionnaire qui se propose de commercialiser des 
parts ou des actions des FIA de pays tiers dans un État 
membre autre que le Luxembourg doit présenter à la 
CSSF une notification pour chaque FIA de pays tiers qu’il 
a l’intention de commercialiser. 

 (5) Beabsichtigt ein AIFM, Anteile oder Aktien von Nicht-EU-
AIF über Luxemburg hinaus auch in einem anderen 
Mitgliedstaat zu vertreiben, so legt er der CSSF für jeden 
Nicht-EU-AIF, den er zu vertreiben beabsichtigt, ein 
Anzeigeschreiben vor. 

 Cette notification comprend la documentation et les 
informations visées à l’annexe IV. 

  Das Anzeigeschreiben umfasst die Dokumentation und 
die Angaben gemäß Anhang IV. 

(6) Au plus tard vingt jours ouvrables après la date de 
réception du dossier de notification complet visé au 
paragraphe (5), la CSSF le transmet aux autorités 
compétentes de l’État membre où il est prévu que le FIA 
soit commercialisé. Il est transmis uniquement si la 
gestion du FIA par le gestionnaire est conforme et 
restera conforme à la présente loi et si le gestionnaire 
respecte la présente loi. 

 (6) Spätestens zwanzig Arbeitstage nach dem Eingang der 
vollständigen Anzeigeunterlagen nach Absatz (5) 
übermittelt die CSSF die vollständigen Anzeigeun-
terlagen an die zuständigen Behörden des 
Mitgliedstaats, in dem der AIF vertrieben werden soll. 
Eine solche Weiterleitung findet nur dann statt, wenn 
die Verwaltung des AIF durch den AIFM diesem Gesetz 
entspricht und weiterhin entsprechen wird und wenn 
der AIFM sich an dieses Gesetz hält. 

 La CSSF joint au dossier de notification une attestation 
indiquant que le gestionnaire concerné est agréé pour 
gérer les FIA selon une stratégie d’investissement 
spécifique. 

  Die CSSF fügt den Anzeigeunterlagen eine Bescheinigung 
bei, aus der hervorgeht, dass der betreffende AIFM zur 
Verwaltung von AIF mit der betreffenden Anlage-
strategie zugelassen ist. 

(7) Après transmission du dossier de notification, cette 
transmission est notifiée sans délai par la CSSF au 
gestionnaire. Le gestionnaire peut commencer la 
commercialisation du FIA dans les États membres 

 (7) Die CSSF unterrichtet den AIFM unverzüglich über den 
Versand der Anzeigeunterlagen. Der AIFM kann ab dem 
Datum dieser Mitteilung durch die CSSF mit dem 
Vertrieb des AIF in den betreffenden Aufnahme-
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d’accueil concernés dès la date de cette notification par 
la CSSF. 

mitgliedstaaten des AIFM beginnen. 

 La CSSF informe également l’AEMF que le gestionnaire 
peut commencer la commercialisation des parts ou des 
actions du FIA dans les États membres d’accueil 
concernés. 

  Die CSSF teilt zudem der ESMA mit, dass der AIFM mit 
dem Vertrieb von Anteilen oder Aktien des AIF in den 
Aufnahmemitgliedstaaten des AIFM beginnen kann. 

(8) Les dispositions prises conformément à l’annexe IV, 
point h), relèvent de la législation des États membres 
d’accueil du gestionnaire et sont soumises à la 
surveillance des autorités compétentes de cet État 
membre. 

 (8) Die Vorkehrungen nach Anhang IV Buchstabe h) 
unterliegen den Rechtsvorschriften der Aufnahmemit-
gliedstaaten des AIFM und sind der Aufsicht der 
zuständigen Behörden dieses Mitgliedstaates 
unterworfen. 

(9) La lettre de notification visée au paragraphe (5) et 
l’attestation visée au paragraphe (6) sont fournies dans 
une langue usuelle dans la sphère financière 
internationale. 

 (9) Das in Absatz (5) genannte Anzeigeschreiben und die in 
Absatz (6) genannte Bescheinigung werden in einer in 
der internationalen Finanzwelt gebräuchlichen Sprache 
bereitgestellt. 

(10) En cas de modification substantielle de l’une quelconque 
des informations communiquées conformément aux 
paragraphes (3) ou (5), le gestionnaire doit en avertir par 
écrit la CSSF, au moins un mois avant de mettre en 
œuvre une modification prévue ou aussitôt après une 
modification imprévue. 

 (10) Im Falle einer wesentlichen Änderung der nach Absatz 
(3) oder Absatz (5) mitgeteilten Angaben hat der AIFM 
diese Änderung der CSSF bei vom AIFM geplanten 
Änderungen mindestens einen Monat vor Durchführung 
der Änderung, oder, bei ungeplanten Änderungen, 
unverzüglich nach Eintreten der ungeplanten Änderung 
schriftlich mitzuteilen. 

 Si une modification prévue devait conduire à ce que la 
gestion du FIA par le gestionnaire ne soit plus conforme 
à la présente loi ou à ce que le gestionnaire ne satisfasse 
plus à la présente loi, la CSSF informe sans délai le 
gestionnaire qu’il n’est pas autorisé à procéder à cette 
modification. 

  Sollte die geplante Änderung dazu führen, dass die 
Verwaltung des AIF durch den AIFM nicht mehr diesem 
Gesetz entspricht oder der AIFM nunmehr gegen dieses 
Gesetz verstößt, teilt die CSSF dem AIFM unverzüglich 
mit, dass er die Änderung nicht durchführen darf. 

 Si une modification prévue est mise en œuvre 
nonobstant le premier et le deuxième alinéas, ou si une 
modification imprévue a eu lieu en vertu de laquelle la 
gestion du FIA par le gestionnaire ne serait plus 
conforme à la présente loi ou le gestionnaire ne 
respecterait plus la présente loi, la CSSF prend toutes les 
mesures nécessaires conformément à l’article 50, y 
compris, si nécessaire, l’interdiction expresse de 
commercialiser le FIA. 

  Wird eine geplante Änderung ungeachtet der 
Unterabsätze 1 und 2 durchgeführt oder führt eine 
ungeplante Änderung dazu, dass die Verwaltung des AIF 
durch den AIFM oder der AIFM nunmehr gegen dieses 
Gesetz verstoßen würde, so ergreift die CSSF alle 
gebotenen Maßnahmen gemäß Artikel 50, 
einschließlich, falls erforderlich, der ausdrücklichen 
Untersagung des Vertriebs des AIF. 

 Si les modifications peuvent être admises parce qu’elles 
n’affectent pas la conformité de la gestion du FIA par le 
gestionnaire avec la présente loi ou le respect de la 
présente loi par le gestionnaire, la CSSF informe sans 
retard l’AEMF de ces modifications dans la mesure où les 
modifications concernent la cessation de la commercia-
lisation de certains FIA ou la commercialisation de 
nouveaux FIA et, le cas échéant, les autorités 
compétentes des États membres d’accueil du 
gestionnaire. 

  Wenn die Änderungen zulässig sind, weil sie sich nicht 
auf die Vereinbarkeit der Verwaltung des AIF durch den 
AIFM mit diesem Gesetz oder auf die Einhaltung dieses 
Gesetzes durch den AIFM auswirken, unterrichtet die 
CSSF unverzüglich die ESMA, soweit die Änderungen die 
Beendigung des Vertriebs von bestimmten AIF oder 
zusätzlichen vertriebenen AIF betreffen, und gegebenen-
falls die zuständigen Behörden der Aufnahme-
mitgliedstaaten des AIFM von diesen Änderungen. 

(11) Sans préjudice des dispositions de l’article 46 de la 
présente loi en cas de commercialisation au Luxem-
bourg, respectivement de l’article 43, paragraphe (1), de 
la directive 2011/61/UE en cas de commercialisation 
dans un État membre autre que le Luxembourg, les FIA 
gérés et commercialisés par les gestionnaires visés par le 
présent article ne peuvent être commercialisés 
qu’auprès d’investisseurs professionnels. 

 (11) Unbeschadet der Bestimmungen des Artikels 46 dieses 
Gesetzes im Falle des Vertriebs in Luxemburg und des 
Artikels 43 Absatz (1) der Richtlinie 2011/61/EU im Falle 
des Vertriebs in einem anderen Mitgliedstaat als 
Luxemburg dürfen die von diesem Artikel erfassten von 
dem AIFM verwalteten und vertriebenen AIF nur an 
professionelle Anleger vertrieben werden. 
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Art. 36.  Art. 36 

Conditions applicables à la commercialisation au Luxembourg 
avec un passeport d’un FIA de pays tiers géré par un 
gestionnaire établi dans un autre État membre 

 Bedingungen für den mit Pass erfolgenden Vertrieb von durch 
einen in einem anderen Mitgliedstaat niedergelassenen AIFM 
verwalteten Nicht-EU-AIF in Luxemburg 

(1) Si un gestionnaire établi dans un autre État membre se 
propose de commercialiser auprès d’investisseurs 
professionnels au Luxembourg des parts ou des actions 
de FIA de pays tiers qu’il gère, la CSSF se voit 
transmettre par les autorités compétentes de l’État 
membre d’origine du gestionnaire le dossier de 
notification ainsi que l’attestation visée à l’article 35, 
paragraphe (6), de la directive 2011/61/UE. 

 (1) Wenn ein in einem anderen Mitgliedstaat nieder-
gelassener AIFM beabsichtigt, Anteile oder Aktien von 
Nicht-EU-AIF, die er verwaltet, an professionelle Anleger 
in Luxemburg zu vertreiben, werden der CSSF von den 
zuständigen Behörden des Herkunftsmitgliedstaates des 
AIFM die vollständigen Anzeigeunterlagen sowie die in 
Artikel 35 Absatz (6) der Richtlinie 2011/61/EU genannte 
Bescheinigung übermittelt. 

 Dès notification au gestionnaire de la transmission à la 
CSSF, visée au présent paragraphe, par les autorités 
compétentes de l’État membre d’origine du 
gestionnaire, celui-ci peut commercialiser le FIA 
concerné au Luxembourg à compter de la date de cette 
notification. 

  Ab der Meldung an den AIFM der in diesem Absatz 
genannten Übermittlung durch die zuständigen 
Behörden des Herkunftsmitgliedstaates des AIFM an die 
CSSF kann dieser ab dem Datum dieser Mitteilung mit 
dem Vertrieb des AIF in Luxemburg beginnen. 

(2) Sans préjudice des dispositions de l’article 46 de la 
présente loi, les FIA gérés et commercialisés par les 
gestionnaires visés par le présent article ne peuvent être 
commercialisés qu’auprès d’investisseurs professionnels. 

 (2) Unbeschadet der Bestimmungen des Artikels 46 dieses 
Gesetzes dürfen die von den von diesem Artikel 
erfassten AIFM verwalteten und vertriebenen AIF nur an 
professionelle Anleger vertrieben werden. 

Art. 37.  Art. 37 

Conditions applicables à la commercialisation au Luxembourg 
sans passeport de FIA de pays tiers gérés par un gestionnaire 
agréé établi au Luxembourg ou dans un autre État membre 
de l’Union européenne 

 Bedingungen für den ohne Pass erfolgenden Vertrieb von 
durch einen in Luxemburg oder einem anderen Mitgliedstaat 
der Europäischen Union niedergelassenen zugelassenen AIFM 
verwalteten Nicht-EU-AIF in Luxemburg 

Sans préjudice de l’article 35 de la directive 2011/61/UE, un 
gestionnaire agréé établi au Luxembourg ou dans un autre 
État membre de l’Union européenne est autorisé à 
commercialiser sur le territoire du Luxembourg seulement, 
auprès d’investisseurs professionnels, des parts ou des actions 
de FIA de pays tiers qu’il gère et de FIA nourriciers de l’Union 
européenne qui ne remplissent pas les exigences visées à 
l’article 31, paragraphe (1), deuxième alinéa, de la directive 
2011/61/UE, à condition que : 

 Unbeschadet des Artikels 35 der Richtlinie 2011/61/EU ist ein 
in Luxemburg oder einem anderen Mitgliedstaat der 
Europäischen Union niedergelassener zugelassener AIFM 
befugt, den ausschließlich in Luxemburg erfolgenden Vertrieb 
von Anteilen oder Aktien an einem von ihm verwalteten Nicht-
EU-AIF sowie von EU-Feeder-AIF, die nicht die Anforderungen 
gemäß Artikel 31 Absatz (1) Unterabsatz 2 der Richtlinie 
2011/61/EU erfüllen, an professionelle Anleger vorzunehmen, 
sofern folgende Voraussetzungen erfüllt sind: 

a) le gestionnaire satisfasse à toutes les exigences prévues 
par la directive 2011/61/UE, à l’exception de l’article 21. 
Ce gestionnaire doit veiller toutefois à ce qu’une ou 
plusieurs entités soient désignées pour exécuter les 
missions visées à l’article 21, paragraphes (7), (8) et (9). 
Le gestionnaire ne s’acquitte pas de ces fonctions. Le 
gestionnaire est tenu de fournir à ses autorités de 
surveillance des informations sur l’identité des entités 
chargées des missions visées à l’article 21, paragraphes 
(7), (8) et (9); lorsque la commercialisation se fait par un 
gestionnaire agréé établi au Luxembourg, les 
informations précitées sont à fournir à la CSSF ; 

 a) der AIFM erfüllt alle in der Richtlinie 2011/61/EU 
festgelegten Anforderungen mit Ausnahme von Artikel 
21. Dieser AIFM sorgt dafür, dass eine oder mehrere 
Stellen benannt werden, die die Aufgaben nach Artikel 
21 Absätze (7), (8) und (9) wahrnehmen. Der AIFM 
selbst nimmt diese Aufgaben nicht wahr. Der AIFM hat 
seine Aufsichtsbehörden darüber zu informieren, 
welche Stellen für die Wahrnehmung der Aufgaben 
nach Artikel 21 Absätze (7), (8) und (9) zuständig sind; 
erfolgt der Vertrieb durch einen in Luxemburg 
niedergelassenen zugelassenen AIFM, sind die 
vorgenannten Informationen der CSSF zu übermitteln; 

b) des modalités de coopération appropriées destinées au 
suivi du risque systémique et conformes aux normes 
internationales existent entre les autorités compétentes 
de l’État membre d’origine du gestionnaire et les 
autorités de surveillance du pays tiers où le FIA est 
établi, afin d’assurer un échange d’informations 
efficace, qui permette aux autorités compétentes de 
l’État membre d’origine du gestionnaire d’exécuter les 
missions qui leur incombent en vertu de la directive 

 b) es bestehen geeignete, der Überwachung der 
Systemrisiken dienende und im Einklang mit den 
internationalen Standards stehende Vereinbarungen 
über die Zusammenarbeit zwischen den zuständigen 
Behörden des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM und 
den Aufsichtsbehörden des Drittlands, in dem der AIF 
niedergelassen ist, sodass ein effizienter Informa-
tionsaustausch gewährleistet ist, der es den 
zuständigen Behörden des Herkunftsmitgliedstaats des 
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2011/61/UE ; aux fins de l’application du présent 
paragraphe, la CSSF est l’autorité compétente de l’État 
membre d’origine du gestionnaire, lorsque la 
commercialisation se fait par un gestionnaire agréé 
établi au Luxembourg ; 

AIFM ermöglicht, ihre in der Richtlinie 2011/61/EU 
festgelegten Aufgaben zu erfüllen; im Sinne dieses 
Absatzes ist die CSSF die zuständige Behörde des 
Herkunftsmitgliedstaats, wenn der Vertrieb durch einen 
in Luxemburg niedergelassenen zugelassenen AIFM 
erfolgt; 

c) le pays tiers dans lequel est établi le FIA ne figure pas 
sur la liste des pays et territoires non coopératifs du 
GAFI. 

 c) das Drittland, in dem der AIF niedergelassen ist, steht 
nicht auf der Liste der nicht kooperativen Länder und 
Gebiete, die von der AGFM aufgestellt wurde. 

Art. 38.  Art. 38 

Agrément de gestionnaires établis dans un pays tiers ayant 
l’intention de gérer des FIA de l’Union européenne et/ou de 
commercialiser des FIA qu’ils gèrent dans l’Union européenne 
en vertu des articles 39 et 40 de la directive 2011/61/UE, 
lorsque le Luxembourg est défini comme l’État membre de 
référence du gestionnaire 

 Zulassung von Nicht-EU-AIFM, die beabsichtigen, EU-AIF zu 
verwalten und/oder durch sie verwaltete AIF gemäß Artikel 
39 und 40 der Richtlinie 2011/61/EU in der Europäischen 
Union zu vertreiben, wenn Luxemburg als Referenz-
mitgliedstaat des AIFM bestimmt ist 

(1) Les gestionnaires établis dans des pays tiers qui se 
proposent de gérer des FIA de l’Union européenne et/ou 
de commercialiser des FIA qu’ils gèrent dans l’Union 
européenne en vertu de l’article 39 ou de l’article 40 de 
la directive 2011/61/UE doivent obtenir au préalable un 
agrément de la CSSF conformément au présent article, 
dans les cas où le Luxembourg est l’État membre de 
référence du gestionnaire tel que défini suivant les 
règles énoncées au paragraphe (4) ci-après. 

 (1) Nicht-EU-AIFM, die beabsichtigen, EU-AIF zu verwalten 
und/oder von ihnen verwaltete AIF gemäß Artikel 39 
oder 40 der Richtlinie 2011/61/EU in der Europäischen 
Union zu vertreiben, müssen gemäß diesem Artikel eine 
vorherige Genehmigung der CSSF einholen, falls 
Luxemburg der gemäß den im folgenden Absatz (4) 
aufgeführten Regelungen bestimmte Referenzmit-
gliedstaat des AIFM ist. 

(2) Un gestionnaire établi dans un pays tiers qui entend 
obtenir un agrément préalable tel que visé au 
paragraphe (1) doit respecter les dispositions de la 
présente loi, à l’exception du chapitre 6. Si et dans la 
mesure où le respect d’une disposition de la présente loi 
est incompatible avec le respect du droit dont relève le 
gestionnaire établi dans un pays tiers et/ou le FIA de 
pays tiers commercialisé dans l’Union européenne, le 
gestionnaire n’est pas tenu de respecter ladite 
disposition s’il peut apporter la preuve de ce qui suit : 

 (2) Ein Nicht-EU-AIFM, der beabsichtigt, eine vorherige 
Genehmigung gemäß Absatz (1) einzuholen, muss die 
Bestimmungen dieses Gesetzes, mit Ausnahme von 
Kapitel 6, einhalten. Wenn und soweit die Einhaltung 
einer Bestimmung dieses Gesetzes mit der Einhaltung 
der Rechtsvorschriften, denen der Nicht-EU-AIFM 
und/oder der in der Europäischen Union vertriebene 
Nicht-EU-AIF unterliegt, unvereinbar ist, besteht für den 
AIFM keine Verpflichtung, sich an die genannte 
Bestimmung zu halten, wenn er belegen kann, dass 

a) il est impossible de combiner le respect de cette 
disposition et le respect d’une disposition 
obligatoire du droit dont relève le gestionnaire 
établi dans le pays tiers et/ou le FIA de pays tiers 
commercialisé dans l’Union européenne ; 

 a) es nicht möglich ist, die Einhaltung dieser 
Bestimmung mit der Einhaltung einer 
verpflichtenden Rechtsvorschrift, der der Nicht-EU-
AIFM und/oder der in der Europäischen Union 
vertriebene Nicht-EU-AIF unterliegt, miteinander zu 
verbinden; 

b) le droit qui s’applique au gestionnaire établi dans le 
pays tiers et/ou au FIA de pays tiers prévoit une 
disposition équivalente ayant le même effet 
réglementaire et offrant le même niveau de 
protection aux investisseurs du FIA concerné ; et 

 b) die Rechtsvorschriften, denen der Nicht-EU-AIFM 
und/oder der Nicht-EU-AIF unterliegt, eine 
gleichwertige Bestimmung mit dem gleichen 
Regelungszweck und dem gleichen Schutzniveau für 
die Anleger des betreffenden AIF enthalten und 

c) le gestionnaire établi dans le pays tiers et/ou le FIA 
de pays tiers respecte la disposition équivalente 
visée au point b). 

 c) der Nicht-EU-AIFM und/oder der Nicht-EU-AIF die 
in Buchstabe b) genannte gleichwertige 
Bestimmung erfüllt. 

(3) Un gestionnaire établi dans un pays tiers qui entend 
obtenir un agrément préalable tel que visé au 
paragraphe (1) doit disposer d’un représentant légal 
établi au Luxembourg. Le représentant légal est le point 
de contact du gestionnaire dans l’Union européenne. 
Toute correspondance officielle entre les autorités 
compétentes et le gestionnaire et entre les investisseurs 
dans l’Union européenne du FIA concerné et le 
gestionnaire tel que prévue par la directive 2011/61/UE 

 (3) Ein Nicht-EU-AIFM, der beabsichtigt, eine vorherige 
Genehmigung gemäß Absatz (1) einzuholen, muss über 
einen in Luxemburg niedergelassenen gesetzlichen 
Vertreter verfügen. Der gesetzliche Vertreter ist die 
Kontaktstelle für den AIFM in der Europäischen Union. 
Sämtliche offizielle Korrespondenz zwischen den 
zuständigen Behörden und dem AIFM und zwischen den 
EU-Anlegern des betreffenden AIF und dem AIFM gemäß 
der Richtlinie 2011/61/EU erfolgt über diesen 
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doit avoir lieu par l’intermédiaire dudit représentant 
légal. Le représentant légal doit exécuter sa fonction de 
vérification de conformité relative aux activités de 
gestion et de commercialisation réalisées par le 
gestionnaire en vertu de la directive 2011/61/UE 
ensemble avec ledit gestionnaire. 

gesetzlichen Vertreter. Der gesetzliche Vertreter nimmt 
gemeinsam mit dem AIFM die Compliance-Funktion in 
Bezug auf die von dem AIFM gemäß der Richtlinie 
2011/61/EU ausgeführten Verwaltungs- und 
Vertriebstätigkeiten wahr. 

(4) L’État membre de référence d’un gestionnaire établi 
dans un pays tiers se définit comme suit : 

 (4) Der Referenzmitgliedstaat eines Nicht-EU-AIFM wird wie 
folgt bestimmt: 

a) si le gestionnaire établi dans un pays tiers a 
l’intention de gérer un seul FIA de l’Union 
européenne, ou plusieurs FIA de l’Union 
européenne établis dans le même État membre et 
n’a pas l’intention de commercialiser de FIA dans 
l’Union européenne en vertu de l’article 39 ou de 
l’article 40 de la directive 2011/61/UE, l’État 
membre d’origine de ce FIA ou de ces FIA est 
considéré comme étant l’État membre de référence 
et les autorités compétentes de cet État membre 
seront compétentes en matière de procédure 
d’agrément et de surveillance du gestionnaire ; 

 a) wenn der Nicht-EU-AIFM beabsichtigt, lediglich 
einen EU-AIF oder mehrere in demselben 
Mitgliedstaat niedergelassene EU-AIF zu verwalten, 
und nicht beabsichtigt, gemäß Artikel 39 oder 40 
der Richtlinie 2011/61/EU einen AIF in der 
Europäischen Union zu vertreiben, ist der 
Herkunftsmitgliedstaat des bzw. der AIF als der 
Referenzmitgliedstaat zu betrachten und die 
zuständigen Behörden dieses Mitgliedstaats sind 
für das Zulassungsverfahren des AIFM und die 
Aufsicht über ihn zuständig; 

b) si le gestionnaire établi dans un pays tiers a 
l’intention de gérer plusieurs FIA de l’Union 
européenne établis dans différents États membres 
et n’a pas l’intention de commercialiser de FIA dans 
l’Union européenne en vertu de l’article 39 ou de 
l’article 40 de la directive 2011/61/UE, l’État 
membre de référence est soit : 

 b) wenn der Nicht-EU-AIFM beabsichtigt, mehrere in 
verschiedenen Mitgliedstaaten niedergelassene EU-
AIF zu verwalten, und nicht beabsichtigt, gemäß 
Artikel 39 oder 40 der Richtlinie 2011/61/EU AIF in 
der Europäischen Union zu vertreiben, ist der 
Referenzmitgliedstaat entweder: 

i) l’État membre dans lequel la majorité des FIA 
sont établis ; ou 

 i) der Mitgliedstaat, in dem die meisten der 
betreffenden AIF niedergelassen sind oder 

ii) l’État membre dans lequel le plus grand 
volume d’actifs est géré ; 

 ii) der Mitgliedstaat, in dem die umfangreichsten 
Vermögenswerte verwaltet werden; 

c) si le gestionnaire établi dans un pays tiers a 
l’intention de commercialiser un seul FIA de l’Union 
européenne dans un seul État membre, l’État 
membre de référence est déterminé comme suit : 

 c) wenn der Nicht-EU-AIFM beabsichtigt, lediglich 
einen EU-AIF in lediglich einem Mitgliedstaat zu 
vertreiben, wird der Referenzmitgliedstaat wie folgt 
bestimmt: 

i) si le FIA est agréé ou enregistré dans un État 
membre, l’État membre d’origine du FIA ou 
l’État membre dans lequel le gestionnaire a 
l’intention de commercialiser le FIA ; 

 i) falls der AIF in einem Mitgliedstaat zugelassen 
oder registriert ist, ist Referenzmitgliedstaat 
der Herkunftsmitgliedstaat des AIF oder der 
Mitgliedstaat, in dem der AIFM den AIF zu 
vertreiben beabsichtigt; 

ii) si le FIA n’est pas agréé ou enregistré dans un 
État membre, l’État membre dans lequel le 
gestionnaire a l’intention de commercialiser le 
FIA ; 

 ii) falls der AIF nicht in einem Mitgliedstaat 
zugelassen oder registriert ist, ist 
Referenzmitgliedstaat der Mitgliedstaat, in 
dem der AIFM den AIF zu vertreiben 
beabsichtigt; 

d) si le gestionnaire établi dans un pays tiers a 
l’intention de commercialiser un seul FIA de pays 
tiers dans un seul État membre, l’État membre de 
référence est cet État membre ; 

 d) wenn der Nicht-EU-AIFM beabsichtigt, lediglich 
einen Nicht-EU-AIF in lediglich einem Mitgliedstaat 
zu vertreiben, ist dieser Mitgliedstaat der 
Referenzmitgliedstaat; 

e) si le gestionnaire établi dans un pays tiers a 
l’intention de commercialiser un seul FIA de l’Union 
européenne, mais dans différents États membres, 
l’État membre de référence est déterminé comme 
suit : 

 e) wenn der Nicht-EU-AIFM beabsichtigt, lediglich 
einen EU-AIF in verschiedenen Mitgliedstaaten zu 
vertreiben, wird der Referenzmitgliedstaat wie folgt 
bestimmt: 
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i) si le FIA est agréé ou enregistré dans un État 
membre, l’État membre d’origine du FIA ou 
l’un des États membres dans lequel le 
gestionnaire a l’intention de développer la 
commercialisation effective ; ou 

 i) falls der AIF in einem Mitgliedstaat zugelassen 
oder registriert ist, ist der Referenz-
mitgliedstaat der Herkunftsmitgliedstaat des 
AIF oder einer der Mitgliedstaaten, in denen 
der AIFM einen wirksamen Vertrieb 
aufzubauen beabsichtigt oder 

ii) si le FIA n’est pas agréé ou enregistré dans un 
État membre, l’un des États membres dans 
lequel le gestionnaire a l’intention de 
développer la commercialisation effective ; 

 ii) falls der AIF nicht in einem Mitgliedstaat 
zugelassen oder registriert ist, ist der 
Referenzmitgliedstaat einer der Mitglied-
staaten, in denen der AIFM einen wirksamen 
Vertrieb aufzubauen beabsichtigt; 

f) si le gestionnaire établi dans un pays tiers a 
l’intention de commercialiser un seul FIA de pays 
tiers, mais dans différents États membres, l’État 
membre de référence est l’un de ces États 
membres ; 

 f) wenn der Nicht-EU-AIFM beabsichtigt, lediglich 
einen Nicht-EU-AIF in verschiedenen Mitglied-
staaten zu vertreiben, ist der Referenzmitgliedstaat 
einer dieser Mitgliedstaaten; 

g) si le gestionnaire établi dans un pays tiers a 
l’intention de commercialiser dans l’Union 
européenne plusieurs FIA de l’Union européenne, 
l’État membre de référence est déterminé comme 
suit : 

 g) wenn der Nicht-EU-AIFM beabsichtigt, mehrere EU-
AIF in der Europäischen Union zu vertreiben, wird 
der Referenzmitgliedstaat wie folgt bestimmt: 

i) dans la mesure où ces FIA sont tous 
enregistrés ou agréés dans le même État 
membre, l’État membre d’origine de ces FIA 
ou l’État membre dans lequel le gestionnaire 
a l’intention de développer la commercia-
lisation effective de la plupart de ces FIA ; 

 i) falls die betreffenden AIF alle im selben 
Mitgliedstaat registriert oder zugelassen sind, 
ist der Referenzmitgliedstaat der Herkunfts-
mitgliedstaat der AIF oder der Mitgliedstaat, 
in dem der AIFM einen wirksamen Vertrieb 
der meisten der betreffenden AIF aufzubauen 
beabsichtigt; 

ii) dans la mesure où ces FIA ne sont pas 
enregistrés ou agréés dans le même État 
membre, l’État membre dans lequel le 
gestionnaire a l’intention de développer la 
commercialisation effective de la plupart de 
ces FIA ; 

 ii) falls die betreffenden AIF nicht alle im selben 
Mitgliedstaat registriert oder zugelassen sind, 
ist der Referenzmitgliedstaat der Mitglied-
staat, in dem der AIFM einen wirksamen 
Vertrieb der meisten der betreffenden AIF 
aufzubauen beabsichtigt; 

h) si le gestionnaire établi dans un pays tiers a 
l’intention de commercialiser plusieurs FIA de 
l’Union européenne et de pays tiers, ou plusieurs 
FIA de pays tiers dans l’Union européenne, l’État 
membre de référence est l’État membre dans 
lequel il a l’intention de développer la commer-
cialisation effective de la plupart de ces FIA. 

 h) wenn der Nicht-EU-AIFM beabsichtigt, mehrere EU- 
und Nicht-EU-AIF oder mehrere Nicht-EU-AIF in der 
Europäischen Union zu vertreiben, ist der Referenz-
mitgliedstaat der Mitgliedstaat, in dem der AIFM 
einen wirksamen Vertrieb der meisten der 
betreffenden AIF aufzubauen beabsichtigt. 

 Dans les cas où conformément aux critères énoncés au 
premier alinéa, point b), point c) i), points e) et f) et 
point g) i), plus d’un État membre de référence est 
possible, les États membres exigent que le gestionnaire 
établi dans un pays tiers et qui a l’intention de gérer des 
FIA de l’Union européenne sans les commercialiser 
et/ou de commercialiser dans l’Union européenne des 
FIA qu’il gère, en vertu de l’article 39 ou de l’article 40 
de la directive 2011/61/UE introduise une demande 
auprès des autorités compétentes de tous les États 
membres qui sont des États membres de référence 
possibles en vertu des critères énoncés par lesdits points 
afin de déterminer l’État membre de référence parmi 
eux. Lesdites autorités compétentes décident conjointe-
ment, dans un délai d’un mois suivant la réception de 
cette demande, quel est l’État membre de référence du 
gestionnaire établi dans un pays tiers. Les autorités 
compétentes de l’État membre qui est désigné comme 

  In den Fällen, in denen entsprechend den Kriterien 
gemäß Unterabsatz 1 Buchstabe b), Buchstabe c) i), 
Buchstabe e), und f) und Buchstabe g) i) mehr als ein 
Referenzmitgliedstaat möglich ist, schreiben die 
Mitgliedstaaten vor, dass der Nicht-EU-AIFM, der 
beabsichtigt, EU-AIF zu verwalten, ohne sie zu 
vertreiben, und/oder von ihm verwaltete AIF gemäß 
Artikel 39 oder 40 der Richtlinie 2011/61/EU in der 
Europäischen Union zu vertreiben, bei den zuständigen 
Behörden aller Mitgliedstaaten, die gemäß den in den 
genannten Buchstaben festgelegten Kriterien mögliche 
Referenzmitgliedstaaten sind, beantragt, sich unter-
einander über die Festlegung seines Referenzmit-
gliedstaats zu einigen. Die betreffenden zuständigen 
Behörden entscheiden innerhalb eines Monats nach 
Eingang eines solchen Antrags gemeinsam über den 
Referenzmitgliedstaat für den Nicht-EU-AIFM. Die 
zuständigen Behörden des Mitgliedstaats, der als 
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étant l’État membre de référence informent sans délai le 
gestionnaire établi dans un pays tiers de cette 
désignation. 

Referenzmitgliedstaat festgelegt wird, setzen den Nicht-
EU-AIFM unverzüglich von dieser Festlegung in Kenntnis.  

 Si ledit gestionnaire n’est pas dûment informé de la 
décision prise par les autorités compétentes concernées 
dans un délai de sept jours suivant la décision ou si ces 
autorités compétentes concernées n’ont pas rendu leur 
décision dans le délai d’un mois, le gestionnaire établi 
dans un pays tiers peut choisir lui-même son État 
membre de référence sur la base des critères énoncés 
dans le présent paragraphe. 

  Wenn der besagte AIFM nicht innerhalb von sieben 
Tagen nach Erlass der Entscheidung ordnungsgemäß 
über die Entscheidung der zuständigen Behörden 
informiert wird oder die betreffenden zuständigen 
Behörden innerhalb der Monatsfrist keine Entscheidung 
getroffen haben, kann der Nicht-EU-AIFM selbst seinen 
Referenzmitgliedstaat gemäß den in diesem Absatz 
aufgeführten Kriterien festlegen. 

 Le gestionnaire doit être en mesure d’apporter la preuve 
de son intention de développer la commercialisation 
effective dans tout État membre donné en 
communiquant sa stratégie de commercialisation aux 
autorités compétentes de l’État membre qu’il a désigné. 

  Der AIFM muss in der Lage sein, seine Absicht zu 
belegen, in einem spezifischen Mitgliedstaat einen 
wirksamen Vertrieb aufzubauen, indem er gegenüber 
den zuständigen Behörden des von ihm angegebenen 
Mitgliedstaats seine Vertriebsstrategie offenlegt. 

(5) Un gestionnaire établi dans un pays tiers et qui se 
propose de gérer des FIA de l’Union européenne sans les 
commercialiser et/ou de commercialiser dans l’Union 
européenne des FIA qu’il gère, en vertu de l’article 39 ou 
de l’article 40 de la directive 2011/61/UE doit introduire 
une demande d’agrément auprès de la CSSF, dans les cas 
où le Luxembourg est l’État de référence du gestionnaire 
tel que défini suivant les règles énoncées au paragraphe 
(4) du présent article. 

 (5) Ein Nicht-EU-AIFM, der beabsichtigt, EU-AIF zu 
verwalten, ohne sie zu vertreiben, und/oder von ihm 
verwaltete AIF gemäß Artikel 39 oder 40 der Richtlinie 
2011/61/EU in der Europäischen Union zu vertreiben, 
legt der CSSF in dem Fall, dass Luxemburg der gemäß der 
in Absatz (4) dieses Artikels aufgeführten Regelungen 
bestimmte Referenzmitgliedstaat des AIFM ist, einen 
Antrag auf Zulassung vor. 

 Après avoir reçu la demande d’agrément, la CSSF évalue 
si la détermination, par le gestionnaire, du Luxembourg 
comme État membre de référence respecte les critères 
énoncés au paragraphe (4). Si la CSSF estime que tel 
n’est pas le cas, elle refuse la demande d’agrément du 
gestionnaire concerné en motivant les raisons du refus. 
Si la CSSF estime que les critères énoncés au paragraphe 
(4) ont été respectés, elle le notifie à l’AEMF en 
demandant une recommandation sur cette évaluation. 
Dans la notification à l’AEMF, la CSSF fournit à l’AEMF la 
justification du gestionnaire quant à son évaluation 
relative à la détermination de l’État membre de 
référence ainsi que les informations relatives à la 
stratégie de commercialisation du gestionnaire. 

  Nach Eingang eines Antrags auf Zulassung beurteilt die 
CSSF, ob die Bestimmung des AIFM von Luxemburg als 
Referenzmitgliedstaat die Kriterien gemäß Absatz (4) 
einhält. Wenn die CSSF der Ansicht ist, dass dies nicht 
der Fall ist, lehnt sie den Antrag auf Zulassung des 
betreffenden AIFM unter Angabe der Gründe für die 
Ablehnung ab. Wenn die CSSF der Auffassung ist, dass 
die Kriterien gemäß Absatz (4) eingehalten worden sind, 
setzt sie die ESMA von diesem Umstand in Kenntnis und 
ersucht sie, eine Empfehlung zu ihrer Beurteilung 
auszusprechen. In ihrer Mitteilung an die ESMA legt die 
CSSF der ESMA die Begründung des AIFM für seine 
Beurteilung hinsichtlich des Referenzmitgliedstaats und 
Informationen über die Vertriebsstrategie des AIFM vor. 

 Dans un délai d’un mois après avoir reçu la notification 
visée au deuxième alinéa, la CSSF se voit transmettre par 
l’AEMF sa recommandation quant à l’évaluation de la 
CSSF relative à la détermination de l’État membre de 
référence conformément aux critères énoncés au 
paragraphe (4). 

  Innerhalb eines Monats nach Eingang der Mitteilung 
gemäß Unterabsatz 2 spricht die ESMA eine an die CSSF 
gerichtete Empfehlung zu deren Beurteilung bezüglich 
des Referenzmitgliedstaats gemäß den in Absatz (4) 
genannten Kriterien aus. 

 Le délai visé à l’article 7, paragraphe (5), de la présente 
loi est suspendu pendant les délibérations de l’AEMF en 
vertu du présent paragraphe. 

  Die Frist nach Artikel 7 Absatz (5) dieses Gesetzes wird 
während der Beratungen der ESMA gemäß diesem 
Absatz ausgesetzt. 

 Si la CSSF propose d’octroyer l’agrément contre la 
recommandation de l’AEMF visée au troisième alinéa, 
elle en informe l’AEMF en motivant sa décision. 

  Wenn die CSSF entgegen der Empfehlung der ESMA 
gemäß Unterabsatz 3 vorschlägt, die Zulassung zu 
erteilen, setzt sie die ESMA davon unter Angabe ihrer 
Gründe in Kenntnis. 

 Si la CSSF propose d’octroyer l’agrément contre la 
recommandation de l’AEMF visée au troisième alinéa et 
que le gestionnaire a l’intention de commercialiser des 
parts ou des actions de FIA qu’il gère dans des États 
membres autres que le Luxembourg, déterminé comme 
étant l’État membre de référence, la CSSF en informe 
également les autorités compétentes de ces États 

  Wenn die CSSF entgegen der Empfehlung der ESMA 
gemäß Unterabsatz 3 vorschlägt, die Zulassung zu 
erteilen, und der AIFM beabsichtigt, Anteile oder Aktien 
von durch ihn verwalteten AIF in anderen 
Mitgliedstaaten als Luxemburg als der bestimmte 
Referenzmitgliedstaat zu vertreiben, setzt die CSSF 
davon auch die zuständigen Behörden der betreffenden 



7. Kapitel – Spezifische Vorschriften in Bezug auf Drittländer 

 

© ELVINGER HOSS PRUSSEN AIFM-Gesetz |JUNI 2018 | 72 

membres en motivant sa décision. Le cas échéant, la 
CSSF en informe également les autorités compétentes 
des États membres d’origine des FIA gérés par ce 
gestionnaire en motivant sa décision. 

Mitgliedstaaten unter Angabe ihrer Gründe in Kenntnis. 
Gegebenenfalls setzt die CSSF davon auch die 
zuständigen Behörden der Herkunftsmitgliedstaaten der 
von dem AIFM verwalteten AIF unter Angabe ihrer 
Gründe in Kenntnis. 

(6) Sans préjudice du paragraphe (7), la CSSF n’accorde 
l’agrément visé au paragraphe (1) que si les conditions 
supplémentaires suivantes sont remplies : 

 (6) Unbeschadet des Absatzes (7) erteilt die CSSF die in 
Absatz (1) genannte Zulassung nur, wenn folgende 
zusätzlichen Bedingungen eingehalten sind: 

a) Le Luxembourg est désigné comme l’État membre 
de référence par le gestionnaire en conformité avec 
les critères énoncés au paragraphe (4) du présent 
article. Cette désignation doit par ailleurs être 
étayée par la communication de la stratégie de 
commercialisation, et la procédure énoncée au 
paragraphe (5) doit avoir été suivie ; 

 a) Luxemburg wird von dem AIFM als 
Referenzmitgliedstaat gemäß den Kriterien nach 
Absatz (4) angegeben. Diese Benennung ist außer-
dem durch die Offenlegung der Vertriebsstrategie 
zu bestätigen und das Verfahren gemäß Absatz (5) 
muss durchgeführt worden sein; 

b) le gestionnaire a désigné un représentant légal 
établi au Luxembourg ; 

 b) der AIFM hat einen in Luxemburg niedergelassenen 
gesetzlichen Vertreter ernannt; 

c) le représentant légal est, avec le gestionnaire, la 
personne de contact du gestionnaire établi dans le 
pays tiers pour les investisseurs des FIA concernés, 
pour l’AEMF ainsi que pour les autorités 
compétentes en ce qui concerne les activités pour 
lesquelles le gestionnaire est agréé dans l’Union 
européenne; le représentant légal doit être équipé 
de manière suffisante pour exercer sa fonction de 
vérification de conformité en vertu de la présente 
loi ; 

 c) der gesetzliche Vertreter ist, zusammen mit dem 
AIFM, die Kontaktperson des Nicht-EU-AIFM für die 
Anleger der betreffenden AIF, für die ESMA und für 
die zuständigen Behörden im Hinblick auf die 
Tätigkeiten, für die der AIFM in der Europäischen 
Union zugelassen ist; der gesetzliche Vertreter ist 
zumindest hinreichend ausgestattet, um die 
Compliance-Funktion gemäß diesem Gesetz 
wahrnehmen zu können; 

d) des modalités de coopération appropriées existent 
entre la CSSF, les autorités compétentes de l’État 
membre d’origine des FIA de l’Union européenne 
concernées et les autorités de surveillance du pays 
tiers où le gestionnaire est établi afin d’assurer à 
tout le moins un échange d’informations efficace, 
qui permette aux autorités compétentes 
respectives d’exécuter les missions qui leur 
incombent en vertu de la directive 2011/61/UE ; 

 d) es bestehen geeignete Vereinbarungen über die 
Zusammenarbeit zwischen der CSSF, den 
zuständigen Behörden des Herkunftsmitgliedstaats 
der betreffenden EU-AIF und den Aufsichts-
behörden des Drittlands, in dem der AIFM 
niedergelassen ist, damit zumindest ein effizienter 
Informationsaustausch gewährleistet ist, der den 
zuständigen Behörden ermöglicht, ihre Aufgaben 
gemäß der Richtlinie 2011/61/EU wahrzunehmen; 

e) le pays tiers dans lequel est établi le gestionnaire ne 
figure pas sur la liste des pays et territoires non 
coopératifs du GAFI ; 

 e) das Drittland, in dem der AIFM niedergelassen ist, 
steht nicht auf der Liste der nicht kooperativen 
Länder und Gebiete, die von der AGFM aufgestellt 
wurde; 

f) le pays tiers dans lequel le gestionnaire est établi a 
signé avec le Luxembourg un accord qui respecte 
pleinement les normes énoncées à l’article 26 du 
modèle OCDE de convention fiscale concernant le 
revenu et la fortune et garantissant un échange 
efficace d’informations en matière fiscale, y 
compris tout accord multilatéral en matière fiscale ; 

 f) das Drittland, in dem der AIFM seinen Sitz hat, hat 
mit Luxemburg eine Vereinbarung unterzeichnet, 
die den Standards gemäß Artikel 26 des OECD-
Musterabkommens zur Vermeidung der Doppelbe-
steuerung von Einkommen und Vermögen voll-
ständig entspricht und einen wirksamen 
Informationsaustausch in Steuerangelegenheiten, 
gegebenenfalls einschließlich multilateraler 
Abkommen über die Besteuerung, gewährleistet; 

g) le bon exercice, par les autorités compétentes 
respectives, de leurs fonctions de surveillance en 
vertu de la directive 2011/61/UE n’est pas entravé 
par les dispositions législatives, réglementaires ou 
administratives d’un pays tiers dont relève le 
gestionnaire ni par les limites posées aux pouvoirs 
de surveillance et d’enquête des autorités de 
surveillance de ce pays tiers. 

 g) die auf AIFM anwendbaren Rechts- und 
Verwaltungsvorschriften eines Drittlands oder die 
Beschränkungen der Aufsichts- und Ermittlungs-
befugnisse der Aufsichtsbehörden dieses Drittlands 
hindern die zuständigen Behörden nicht an der 
effektiven Wahrnehmung ihrer Aufsichtsfunktionen 
gemäß der Richtlinie 2011/61/EU. 
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(7) L’agrément tel que visé au paragraphe (1) est octroyé 
par la CSSF conformément aux dispositions du chapitre 2 
de la présente loi qui s’appliquent par analogie, sous 
réserve des dispositions suivantes : 

 (7) Die in Absatz (1) genannte Zulassung wird von der CSSF 
im Einklang mit den Bestimmungen von Kapitel 2 dieses 
Gesetzes erteilt, die vorbehaltlich folgender Bestim-
mungen entsprechende Anwendung finden: 

a) les informations visées à l’article 6, paragraphe (2), 
sont complétées par : 

 a) die Angaben gemäß Artikel 6 Absatz (2) werden 
durch Folgendes ergänzt: 

i) une justification par le gestionnaire quant à 
son évaluation relative à l’État membre de 
référence conformément aux critères énoncés 
au paragraphe (4) avec des informations 
relatives à la stratégie de commercialisation ; 

 i) eine Begründung des AIFM für die von ihm 
vorgenommene Beurteilung bezüglich des 
Referenzmitgliedstaats gemäß den Kriterien 
nach Absatz (4) sowie Angaben zur 
Vertriebsstrategie; 

ii) une liste des dispositions de la présente loi 
auxquelles il est impossible pour le 
gestionnaire de se conformer dans la mesure 
où le respect de ces dispositions par le 
gestionnaire est, conformément au para-
graphe (2), point b), incompatible avec le 
respect d’une disposition obligatoire de la 
législation à laquelle sont soumis le 
gestionnaire établi dans le pays tiers ou le FIA 
de pays tiers commercialisé dans l’Union 
européenne ; 

 ii) eine Liste der Bestimmungen dieses Gesetzes, 
deren Einhaltung dem AIFM unmöglich ist, da 
ihre Einhaltung durch den AIFM gemäß Absatz 
(2) Buchstabe b) nicht mit der Einhaltung 
einer zwingenden Rechtsvorschrift, der der 
Nicht-EU-AIFM oder der in der Europäischen 
Union vertriebene Nicht-EU-AIF unterliegt, 
vereinbar ist; 

iii) des preuves écrites reposant sur les normes 
techniques de réglementation développées 
par l’AEMF indiquant que la législation du 
pays tiers concerné prévoit une mesure 
équivalente aux dispositions dont le respect 
est impossible, ayant le même effet 
réglementaire et offrant le même niveau de 
protection aux investisseurs des FIA 
concernés et que le gestionnaire respecte 
cette mesure équivalente; ces preuves écrites 
sont étayées par un avis juridique sur 
l’existence, dans la législation du pays tiers, de 
la disposition obligatoire incompatible 
concernée et incluent une description de 
l’effet réglementaire et de la nature de la 
protection qu’elle vise à offrir aux 
investisseurs ; et 

 iii) schriftliche Belege auf der Grundlage der von 
der ESMA ausgearbeiteten technischen 
Regulierungsstandards, dass die betreffenden 
Rechtsvorschriften des Drittlands eine 
Vorschrift enthalten, die den Vorschriften, die 
nicht eingehalten werden können, gleich-
wertig ist, denselben regulatorischen Zweck 
verfolgt und den Anlegern der betreffenden 
AIF dasselbe Maß an Schutz bietet, und dass 
der AIFM sich an diese gleichwertige 
Vorschrift hält; diese schriftlichen Belege 
werden durch ein Rechtsgutachten zum 
Bestehen der betreffenden inkompatiblen 
zwingenden Vorschrift im Recht des Drittlands 
untermauert, das auch eine Beschreibung des 
Regulierungszwecks und der Merkmale des 
Anlegerschutzes enthält, die mit der 
Vorschrift angestrebt werden und 

iv) le nom du représentant légal du gestionnaire 
et le lieu où il est établi ; 

 iv) Name des gesetzlichen Vertreters des AIFM 
und der Ort, an dem er seinen Sitz hat; 

b) les informations visées à l’article 6, paragraphe (3), 
peuvent se limiter aux FIA de l’Union européenne 
que le gestionnaire a l’intention de gérer et aux FIA 
qu’il gère et qu’il a l’intention de commercialiser 
dans l’Union européenne avec un passeport ; 

 b) die Angaben gemäß Artikel 6 Absatz (3) können auf 
die EU-AIF, die der AIFM zu verwalten beabsichtigt, 
und auf die von dem AIFM verwalteten AIF, die er 
mit einem Pass in der Europäischen Union zu 
vertreiben beabsichtigt, beschränkt werden; 

c) l’article 7, paragraphe (1), point a), est sans 
préjudice du paragraphe (2) du présent article ; 

 c) Artikel 7 Absatz (1) Buchstabe a) gilt unbeschadet 
des Absatzes (2) dieses Artikels; 

d) l’article 7, paragraphe (1), point e), ne s’applique 
pas ; 

 d) Artikel 7 Absatz (1) Buchstabe e) findet keine 
Anwendung; 

e) l’article 7, paragraphe (5), deuxième alinéa, est 
compris comme incluant une référence aux 
« informations visées à l’article 38, paragraphe (7), 
point a) ». 

 e) Artikel 7 Absatz (5) Unterabsatz 2 ist mit der 
folgenden Ergänzung zu lesen: „die in Artikel 38 
Absatz (7) Buchstabe a) genannten Angaben“. 
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(8) Dans le cas où la CSSF estime que le gestionnaire peut 
invoquer le paragraphe (2) pour être exempté du 
respect de certaines dispositions de la présente loi, elle 
le notifie à l’AEMF sans délai. La CSSF étaye cette 
évaluation à l’aide des informations fournies par le 
gestionnaire conformément au paragraphe (7), points a) 
ii) et a) iii). 

 (8) Ist die CSSF der Auffassung, dass der AIFM gemäß Absatz 
(2) von der Einhaltung bestimmter Vorschriften dieses 
Gesetzes befreit werden kann, so setzt sie die ESMA 
hiervon unverzüglich in Kenntnis. Die CSSF untermauert 
diese Beurteilung mit den von dem AIFM gemäß Absatz 
(7) Buchstabe a) ii) und iii) vorgelegten Angaben. 

 Dans un délai d’un mois après avoir reçu la notification 
visée au premier alinéa, la CSSF se voit transmettre par 
l’AEMF sa recommandation sur l’application de 
l’exemption du respect de certaines dispositions de la 
présente loi dû à l’incompatibilité conformément au 
paragraphe (2). Le délai visé à l’article 7, paragraphe (5), 
est suspendu pendant l’examen de l’AEMF en vertu du 
présent paragraphe. 

  Innerhalb eines Monats nach Eingang der Mitteilung 
nach Unterabsatz 1 spricht die ESMA eine an die CSSF 
gerichtete Empfehlung hinsichtlich der Anwendung der 
Ausnahme von der Einhaltung bestimmter Bestim-
mungen des Gesetzes aufgrund der Unvereinbarkeit 
gemäß Absatz (2) aus. Die Frist nach Artikel 7 Absatz (5) 
wird während der Überprüfung durch die ESMA gemäß 
diesem Absatz ausgesetzt. 

 Si la CSSF propose d’octroyer l’agrément contre la 
recommandation de l’AEMF visée au deuxième alinéa, 
elle en informe l’AEMF en motivant sa décision. 

  Wenn die CSSF entgegen der Empfehlung der ESMA 
gemäß Unterabsatz 2 vorschlägt, die Zulassung zu 
erteilen, setzt sie die ESMA davon unter Angabe ihrer 
Gründe in Kenntnis. 

 Si la CSSF propose d’octroyer l’agrément contre la 
recommandation de l’AEMF visée au deuxième alinéa et 
que le gestionnaire entend commercialiser des parts ou 
des actions de FIA qu’il gère dans des États membres 
autres que le Luxembourg, déterminé comme étant 
l’État membre de référence, la CSSF en informe 
également les autorités compétentes de ces États 
membres en motivant sa décision. 

  Wenn die CSSF entgegen der Empfehlung der ESMA 
gemäß Unterabsatz 2 vorschlägt, die Zulassung zu 
erteilen, und der AIFM beabsichtigt, Anteile oder Aktien 
von durch ihn verwalteten AIF in anderen 
Mitgliedstaaten als Luxemburg als der bestimmte 
Referenzmitgliedstaat zu vertreiben, setzt die CSSF 
davon auch die zuständigen Behörden der betreffenden 
Mitgliedstaaten unter Angabe ihrer Gründe in Kenntnis. 

(9) La CSSF, en tant qu’autorité compétente de l’État 
membre de référence, informe sans délai l’AEMF de 
l’issue de la procédure d’agrément initiale, de tout 
changement de l’agrément du gestionnaire et de tout 
retrait d’agrément. 

 (9) Die CSSF als zuständige Behörde des Referenzmit-
gliedstaats unterrichtet die ESMA unverzüglich über das 
Ergebnis des Erstzulassungsprozesses, über Änderungen 
bei der Zulassung des AIFM und über einen Entzug der 
Zulassung. 

 La CSSF informe par ailleurs l’AEMF des demandes 
d’agrément qu’elle a rejetées, en fournissant des 
données sur le gestionnaire qui a introduit une demande 
d’agrément et en motivant les raisons de son refus. 

  Die CSSF unterrichtet die ESMA außerdem von den 
Zulassungsanträgen, die sie abgelehnt hat, und legt 
dabei Angaben zu dem AIFM, der eine Zulassung 
beantragt hat, sowie die Gründe für die Ablehnung vor. 

(10) Si un gestionnaire agréé par la CSSF au titre du présent 
article modifie sa stratégie de commercialisation dans un 
délai de deux ans après son agrément initial, et dans 
l’hypothèse où cette modification avait affecté la 
détermination de l’État membre de référence si la 
stratégie de commercialisation modifiée avait été la 
stratégie de commercialisation initiale, le gestionnaire 
est tenu d’informer la CSSF, en tant qu’autorité 
compétente de l’État membre de référence initial, de la 
modification avant de la mettre en œuvre. Le 
gestionnaire concerné indique son État membre de 
référence conformément aux critères énoncés au 
paragraphe (4) et en fonction de la nouvelle stratégie de 
commercialisation. Le gestionnaire justifie son 
évaluation en communiquant à la CSSF, en tant 
qu’autorité compétente de l’État membre de référence 
initial, sa nouvelle stratégie de commercialisation. 
Parallèlement, le gestionnaire fournit des informations 
sur son représentant légal y compris son nom et le lieu 
où celui-ci est établi. Le représentant légal est établi 
dans le nouvel État membre de référence. 

 (10) Wenn ein von der CSSF nach diesem Artikel zugelassener 
AIFM innerhalb von zwei Jahren nach seiner 
Erstzulassung seine Vertriebsstrategie ändert und wenn 
diese Änderung, falls die geänderte Vertriebsstrategie 
die ursprüngliche Vertriebsstrategie gewesen wäre, die 
Festlegung des Referenzmitgliedstaats beeinflusst hätte, 
hat der AIFM die CSSF als zuständige Behörde des 
Referenzmitgliedstaates von dieser Änderung vor ihrer 
Durchführung in Kenntnis zu setzen. Der betreffende 
AIFM gibt seinen Referenzmitgliedstaat gemäß den 
Kriterien nach Absatz (4) und entsprechend der neuen 
Strategie an. Der AIFM begründet seine Beurteilung, 
indem er seine neue Vertriebsstrategie der CSSF als 
zuständiger Behörde seines ursprünglichen 
Referenzmitgliedstaats gegenüber offenlegt. Zugleich 
legt der AIFM Angaben zu seinem gesetzlichen Vertreter, 
einschließlich zu dessen Name und dem Ort vor, an dem 
er seinen Sitz hat. Der gesetzliche Vertreter muss in dem 
neuen Referenzmitgliedstaat niedergelassen sein. 
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 La CSSF évalue si la détermination de l’État membre de 
référence par le gestionnaire conformément au premier 
alinéa, est correcte et le notifie à l’AEMF. Dans la 
notification à l’AEMF, la CSSF communique la 
justification du gestionnaire quant à l’évaluation relative 
à la détermination de l’État membre de référence ainsi 
que les informations relatives à la nouvelle stratégie de 
commercialisation du gestionnaire. 

  Die CSSF beurteilt, ob die Festlegung des 
Referenzmitgliedstaats durch den AIFM gemäß 
Unterabsatz 1 korrekt ist, und setzt die ESMA von dieser 
Beurteilung in Kenntnis. In ihrer Meldung an die ESMA 
legt die CSSF die Begründung des AIFM für seine 
Beurteilung hinsichtlich des Referenzmitgliedstaats und 
Informationen über die neue Vertriebsstrategie des 
AIFM vor. 

 Dans un délai d’un mois après avoir reçu la notification 
visée au deuxième alinéa, l’AEMF émet une 
recommandation sur l’évaluation menée par la CSSF. 

  Innerhalb eines Monats nach Eingang der Meldung 
gemäß Unterabsatz 2 spricht die ESMA eine Empfehlung 
zu der Beurteilung der CSSF aus. 

 Après avoir reçu la recommandation de l’AEMF 
conformément au troisième alinéa, la CSSF informe le 
gestionnaire établi dans un pays tiers, son représentant 
légal initial et l’AEMF de sa décision. 

  Nachdem die CSSF die Empfehlung der ESMA gemäß 
Unterabsatz 3 erhalten hat, setzt sie den Nicht-EU-AIFM, 
dessen ursprünglichen gesetzlichen Vertreter und die 
ESMA von ihrer Entscheidung in Kenntnis. 

 Lorsque la CSSF approuve l’évaluation faite par le 
gestionnaire, elle informe également par la suite les 
autorités compétentes du nouvel État membre de 
référence de la modification. La CSSF transmet sans délai 
une copie de l’agrément et du dossier de surveillance du 
gestionnaire aux autorités compétentes du nouvel État 
membre de référence. À compter de la date de 
transmission de l’agrément et du dossier de surveillance, 
les autorités compétentes du nouvel État membre de 
référence sont compétentes pour l’agrément et la 
surveillance du gestionnaire. 

  Sofern die CSSF die vom AIFM vorgenommene 
Beurteilung bestätigt, setzt sie auch die zuständigen 
Behörden des neuen Referenzmitgliedstaats von der 
Änderung in Kenntnis. Die CSSF übermittelt den 
zuständigen Behörden des neuen Referenzmitgliedstaats 
unverzüglich eine Abschrift der Zulassungs- und 
Aufsichtsunterlagen des AIFM. Von dem Zeitpunkt der 
Übermittlung der Zulassungs- und Aufsichtsunterlagen 
an sind die zuständigen Behörden des neuen 
Referenzmitgliedstaats für Zulassung und Aufsicht des 
AIFM zuständig. 

 Lorsque l’évaluation finale de la CSSF est contraire à la 
recommandation de l’AEMF visée au troisième alinéa : 

  Wenn die abschließende Beurteilung der CSSF im 
Widerspruch zu den Empfehlungen der ESMA gemäß 
Unterabsatz 3 steht, gilt Folgendes: 

a) la CSSF en informe l’AEMF en motivant sa décision ;  a) die CSSF setzt die ESMA davon unter Angabe ihrer 
Gründe in Kenntnis; 

b) lorsque le gestionnaire commercialise des parts ou 
des actions de FIA qu’il gère dans des États 
membres autres que le Luxembourg, en tant 
qu’État membre de référence initial, la CSSF en 
informe les autorités compétentes de ces autres 
États membres en motivant sa décision. Le cas 
échéant, la CSSF en informe également les autorités 
compétentes des États membres d’origine des FIA 
gérés par ce gestionnaire en motivant sa décision. 

 b) wenn der AIFM Anteile oder Aktien von durch ihn 
verwalteten AIF in anderen Mitgliedstaaten als 
Luxemburg als ursprünglichem Referenzmit-
gliedstaat vertreibt, setzt die CSSF davon auch die 
zuständigen Behörden dieser anderen Mitglied-
staaten unter Angabe ihrer Gründe in Kenntnis. 
Gegebenenfalls setzt die CSSF davon auch die 
zuständigen Behörden der Herkunftsmitglied-
staaten der von dem AIFM verwalteten AIF unter 
Angabe ihrer Gründe in Kenntnis. 

(11) Lorsque l’évolution effective des opérations du 
gestionnaire dans l’Union européenne dans un délai de 
deux ans après son agrément au titre du présent article 
semble indiquer que la stratégie de commercialisation 
telle que présentée par le gestionnaire lors de 
l’agrément n’a pas été suivie ou que le gestionnaire a 
fait de fausses déclarations y afférentes, ou si le 
gestionnaire a manqué à ses obligations résultant du 
paragraphe (10) quand il a modifié sa stratégie de 
commercialisation, la CSSF, en tant qu’autorité 
compétente de l’État membre de référence initial, 
demande au gestionnaire d’indiquer l’État membre de 
référence en fonction de sa véritable stratégie de 
commercialisation. La procédure énoncée au paragraphe 
(10) s’applique par analogie. Si le gestionnaire ne se 
conforme pas à la demande de la CSSF, celle-ci procède 
au retrait de son agrément. 

 (11) Erweist sich anhand des tatsächlichen Verlaufs der 
Geschäftsentwicklung des AIFM in der Europäischen 
Union innerhalb von zwei Jahren nach seiner Zulassung 
nach diesem Artikel, dass der von dem AIFM zum 
Zeitpunkt seiner Zulassung vorgelegte Vertriebsstrategie 
nicht gefolgt worden ist, der AIFM diesbezüglich falsche 
Angaben gemacht hat oder der AIFM sich bei der 
Änderung seiner Vertriebsstrategie nicht an Absatz (10) 
gehalten hat, so fordert die CSSF als zuständige Behörde 
des ursprünglichen Referenzmitgliedstaats den AIFM 
auf, den Referenzmitgliedstaat gemäß seiner 
tatsächlichen Vertriebsstrategie anzugeben. Das 
Verfahren nach Absatz (10) ist entsprechend 
anzuwenden. Kommt der AIFM der Aufforderung der 
CSSF nicht nach, so entzieht sie ihm die Zulassung. 
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 Lorsque le gestionnaire modifie sa stratégie de 
commercialisation après le délai énoncé au paragraphe 
(10) et entend changer d’État membre de référence en 
fonction de sa nouvelle stratégie de commercialisation, il 
peut soumettre à la CSSF, en tant qu’autorité 
compétente de l’État membre de référence initial, une 
demande visant à changer d’État membre de référence. 
La procédure énoncée au paragraphe (10) s’applique par 
analogie. 

  Ändert der AIFM seine Vertriebsstrategie nach Ablauf 
der in Absatz (10) genannten Zeitspanne und will er 
seinen Referenzmitgliedstaat entsprechend seiner 
neuen Vertriebsstrategie ändern, so kann er bei der CSSF 
als zuständige Behörde des ursprünglichen Referenz-
mitgliedstaats einen Antrag auf Änderung seines 
Referenzmitgliedstaats stellen. Das Verfahren nach 
Absatz (10) ist entsprechend anzuwenden. 

(12) Tout litige survenant entre la CSSF, en tant qu’autorité 
compétente de l’État membre de référence du 
gestionnaire, et le gestionnaire est réglé conformément 
à la loi luxembourgeoise et relève de la compétence des 
tribunaux luxembourgeois. 

 (12) Alle zwischen der CSSF als zuständige Behörde des 
Referenzmitgliedstaats des AIFM und dem AIFM 
auftretenden Streitigkeiten werden nach luxembur-
gischem Recht beigelegt und unterliegen der 
luxemburgischen Gerichtsbarkeit. 

 Tout litige entre le gestionnaire ou le FIA et des 
investisseurs de l’Union européenne du FIA concerné est 
réglé conformément à la législation et relève de la 
compétence judiciaire d’un État membre. 

  Alle zwischen dem AIFM oder dem AIF und EU-Anlegern 
des jeweiligen AIF auftretenden Streitigkeiten werden 
nach dem Recht eines Mitgliedstaats beigelegt und 
unterliegen dessen Gerichtsbarkeit. 

Art. 39.  Art. 39 

Conditions applicables à la commercialisation dans l’Union 
européenne avec un passeport de FIA de l’Union européenne 
gérés par un gestionnaire établi dans un pays tiers, lorsque le 
Luxembourg est défini comme l’État membre de référence du 
gestionnaire 

 Bedingungen für den in der Europäischen Union mit einem 
Pass erfolgenden Vertrieb von EU-AIF, die von einem Nicht-
EU-AIFM verwaltet werden, wenn Luxemburg als 
Referenzmitgliedstaat des AIFM bestimmt ist 

(1) Un gestionnaire dûment agréé établi dans un pays tiers 
qui se propose de commercialiser avec un passeport, 
auprès d’investisseurs professionnels, dans l’Union 
européenne, des parts ou des actions d’un FIA de 
l’Union européenne qu’il gère, est tenu de se conformer 
aux dispositions du présent article, lorsque le 
Luxembourg est défini comme l’État de référence du 
gestionnaire suivant les règles énoncées à l’article 38, 
paragraphe (4). 

 (1) Ein ordnungsgemäß zugelassener Nicht-EU-AIFM, der 
beabsichtigt, Anteile oder Aktien eines EU-AIF, den er 
verwaltet, an professionelle Anleger in der Europäischen 
Union mit einem Pass zu vertreiben, hat die in diesem 
Artikel festgelegten Bedingungen einzuhalten, falls 
Luxemburg der gemäß den in Artikel 38 Absatz (4) 
aufgeführten Regelungen bestimmte Referenzmit-
gliedstaat des AIFM ist. 

(2) Si le gestionnaire se propose de commercialiser des 
parts ou des actions du FIA de l’Union européenne au 
Luxembourg, défini comme l’État membre de référence 
du gestionnaire, le gestionnaire doit présenter à la CSSF 
une notification pour chaque FIA de l’Union européenne 
qu’il a l’intention de commercialiser. 

 (2) Beabsichtigt der AIFM, Anteile oder Aktien des EU-AIF in 
Luxemburg als dem bestimmten Referenzmitgliedstaat 
des AIFM zu vertreiben, so legt er der CSSF für jeden EU-
AIF, den er zu vertreiben beabsichtigt, ein Anzeige-
schreiben vor. 

 Cette notification comprend la documentation et les 
informations visées à l’annexe III. 

  Das Anzeigeschreiben umfasst die Dokumentation und 
die Angaben gemäß Anhang III. 

(3) Au plus tard vingt jours ouvrables après réception d’une 
notification complète conformément au paragraphe (2), 
la CSSF indique au gestionnaire s’il peut commencer à 
commercialiser le FIA qui a fait l’objet de la notification 
visée au paragraphe (2) sur le territoire du Luxembourg. 
La CSSF ne peut s’opposer à la commercialisation du FIA 
que si la gestion dudit FIA par le gestionnaire n’est pas 
ou ne sera pas conforme à la présente loi ou si le 
gestionnaire ne respecte ou ne respectera pas la 
présente loi. En cas de décision positive, le gestionnaire 
peut commencer la commercialisation du FIA au 
Luxembourg dès la date de notification à cet effet par la 
CSSF. 

 (3) Spätestens zwanzig Arbeitstage nach Eingang des 
vollständigen Anzeigeschreibens nach Absatz (2) teilt die 
CSSF dem AIFM mit, ob er im Hoheitsgebiet von 
Luxemburg mit dem Vertrieb des im Anzeigeschreiben 
nach Absatz (2) genannten AIF beginnen kann. Die CSSF 
kann den Vertrieb des AIF nur untersagen, wenn die 
Verwaltung des AIF durch den AIFM oder der AIFM 
gegen dieses Gesetz verstößt. Im Falle einer positiven 
Entscheidung kann der AIFM ab dem Datum der 
diesbezüglichen Mitteilung der CSSF in Luxemburg mit 
dem Vertrieb des AIF beginnen. 
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 La CSSF informe également l’AEMF et les autorités 
compétentes du FIA du fait que le gestionnaire peut 
commencer la commercialisation des parts ou des 
actions du FIA au Luxembourg défini comme l’État 
membre de référence du gestionnaire. 

  Die CSSF teilt zudem der ESMA und den für den AIF 
zuständigen Behörden mit, dass der AIFM in Luxemburg 
als dem bestimmten Referenzmitgliedstaat des AIFM mit 
dem Vertrieb von Anteilen oder Aktien des AIF beginnen 
kann. 

(4) Si le gestionnaire se propose de commercialiser des 
parts ou des actions du FIA de l’Union européenne dans 
des États membres autres que le Luxembourg, défini 
comme l’État membre de référence du gestionnaire, le 
gestionnaire doit présenter à la CSSF une notification 
pour chaque FIA de l’Union européenne qu’il se propose 
de commercialiser. 

 (4) Beabsichtigt der AIFM, Anteile oder Aktien des EU-AIF 
über Luxemburg als dem bestimmten Referenz-
mitgliedstaat des AIFM hinaus auch in anderen 
Mitgliedstaaten zu vertreiben, so legt der AIFM der CSSF 
für jeden EU-AIF, den er zu vertreiben beabsichtigt, ein 
Anzeigeschreiben vor. 

 Cette notification comprend la documentation et les 
informations visées à l’annexe IV. 

  Das Anzeigeschreiben umfasst die Dokumentation und 
die Angaben gemäß Anhang IV. 

(5) Au plus tard vingt jours ouvrables après la date de 
réception du dossier de notification complet visé au 
paragraphe (4), la CSSF le transmet aux autorités 
compétentes des États membres où il est prévu que les 
parts ou actions du FIA soient commercialisées. Il est 
transmis uniquement si la gestion du FIA par le 
gestionnaire est conforme et restera conforme à la 
présente loi et si le gestionnaire respecte la présente loi. 

 (5) Spätestens zwanzig Arbeitstage nach dem Eingang der 
vollständigen Anzeigeunterlagen nach Absatz (4) leitet 
die CSSF diese an die zuständigen Behörden der 
Mitgliedstaaten weiter, in denen die Anteile oder Aktien 
des AIF vertrieben werden sollen. Eine solche 
Weiterleitung findet nur dann statt, wenn die 
Verwaltung des AIF durch den AIFM diesem Gesetz 
entspricht und weiterhin entsprechen wird und wenn 
der AIFM sich an dieses Gesetz hält. 

 La CSSF joint une attestation indiquant que le 
gestionnaire concerné est agréé pour gérer les FIA selon 
une stratégie d’investissement spécifique. 

  Die CSSF fügt eine Bescheinigung über die Zulassung des 
betreffenden AIFM zur Verwaltung von AIF mit einer 
bestimmten Anlagestrategie bei. 

(6) Après transmission du dossier de notification, la CSSF 
notifie sans délai cette transmission au gestionnaire. Le 
gestionnaire peut commencer la commercialisation du 
FIA dans les États membres d’accueil concernés dès la 
date de cette notification. 

 (6) Nach der Weiterleitung der Anzeigeunterlagen 
unterrichtet die CSSF den AIFM unverzüglich über die 
Weiterleitung. Der AIFM kann ab dem Datum dieser 
Unterrichtung mit dem Vertrieb des AIF im betreffenden 
Aufnahmemitgliedstaat beginnen. 

 La CSSF informe également l’AEMF et les autorités 
compétentes du FIA du fait que le gestionnaire peut 
commencer la commercialisation des parts ou des 
actions du FIA dans les États membres d’accueil du 
gestionnaire. 

  Die CSSF teilt zudem der ESMA und den für den AIF 
zuständigen Behörden mit, dass der AIFM in seinen 
Aufnahmemitgliedstaaten mit dem Vertrieb von 
Anteilen oder Aktien des AIF beginnen kann. 

(7) Les dispositions prises conformément à l’annexe IV, 
point h), relèvent de la législation des États membres 
d’accueil du gestionnaire et sont soumises à la 
surveillance des autorités compétentes de cet État 
membre. 

 (7) Die Vorkehrungen nach Anhang IV Buchstabe h) 
unterliegen den Rechtsvorschriften der Aufnahmemit-
gliedstaaten des AIFM und sind der Aufsicht der 
zuständigen Behörden dieses Mitgliedstaates 
unterworfen. 

(8) La lettre de notification du gestionnaire visée au 
paragraphe (4) et l’attestation visée au paragraphe (5) 
sont fournies dans une langue usuelle dans la sphère 
financière internationale. 

 (8) Das in Absatz (4) genannte Anzeigeschreiben des AIFM 
und die in Absatz (5) genannte Bescheinigung werden in 
einer in der internationalen Finanzwelt gebräuchlichen 
Sprache bereitgestellt. 

(9) En cas de modification substantielle de l’une quelconque 
des informations communiquées conformément aux 
paragraphes (2) et/ou (4), le gestionnaire doit en avertir 
par écrit la CSSF, au moins un mois avant de mettre en 
œuvre une modification prévue ou aussitôt après une 
modification imprévue. 

 (9) Im Falle einer wesentlichen Änderung der nach Absatz 
(2) und/oder Absatz (4) übermittelten Angaben teilt der 
AIFM diese Änderung, bei vom AIFM geplanten 
Änderungen mindestens einen Monat vor Durchführung 
der Änderung oder bei ungeplanten Änderungen 
unverzüglich nach Eintreten der Änderung, der CSSF 
schriftlich mit. 

 Si une modification prévue devait conduire à ce que la 
gestion du FIA par le gestionnaire ne soit plus conforme 
à la présente loi ou à ce que le gestionnaire ne satisfasse 
plus à la présente loi, la CSSF informe sans délai le 

  Sollte die geplante Änderung dazu führen, dass die 
Verwaltung des AIF durch den AIFM nicht mehr diesem 
Gesetz entspricht oder der AIFM nunmehr gegen dieses 
Gesetz verstößt, teilt die CSSF dem AIFM unverzüglich 
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gestionnaire qu’il n’est pas autorisé à procéder à cette 
modification. 

mit, dass er die Änderung nicht durchführen darf. 

 Si une modification prévue est mise en œuvre 
nonobstant le premier et le deuxième alinéas, ou si une 
modification imprévue a eu lieu en vertu de laquelle la 
gestion du FIA par le gestionnaire n’est plus conforme à 
la présente loi ou le gestionnaire ne respecte plus la 
présente loi, la CSSF prend toutes les mesures 
nécessaires conformément à l’article 50, y compris, si 
nécessaire, l’interdiction expresse de commercialiser le 
FIA. 

  Wird eine geplante Änderung ungeachtet der 
Unterabsätze 1 und 2 durchgeführt oder führt eine 
ungeplante Änderung dazu, dass die Verwaltung des AIF 
durch den AIFM nicht mehr diesem Gesetz entspricht 
oder der AIFM nunmehr gegen dieses Gesetz verstößt, 
ergreift die CSSF alle gebotenen Maßnahmen gemäß 
Artikel 50, einschließlich, falls erforderlich, der 
ausdrücklichen Untersagung des Vertriebs des AIF. 

 Si les modifications peuvent être admises, parce qu’elles 
n’affectent pas la conformité de la gestion du FIA par le 
gestionnaire avec la présente loi ou le respect de la 
présente loi par le gestionnaire, la CSSF informe sans 
retard l’AEMF de ces modifications, dans la mesure où 
les modifications concernent la cessation de la 
commercialisation de certains FIA ou la commer-
cialisation de FIA supplémentaires et, le cas échéant, les 
autorités compétentes des États membres d’accueil. 

  Sind die Änderungen zulässig, weil sie sich nicht auf die 
Vereinbarkeit der Verwaltung des AIF durch den AIFM 
mit diesem Gesetz oder auf die Einhaltung dieses 
Gesetzes durch den AIFM auswirken, unterrichtet die 
CSSF unverzüglich die ESMA, soweit die Änderungen die 
Beendigung des Vertriebs von bestimmten AIF oder 
zusätzlichen vertriebenen AIF betreffen, und 
gegebenenfalls die zuständigen Behörden der 
Aufnahmemitgliedstaaten von diesen Änderungen. 

(10) Sans préjudice des dispositions de l’article 46 de la 
présente loi en cas de commercialisation au Luxembourg 
respectivement de l’article 43, paragraphe (1), de la 
directive 2011/61/UE en cas de commercialisation dans 
un État membre autre que le Luxembourg, les FIA gérés 
et commercialisés par les gestionnaires visés par le 
présent article ne peuvent être commercialisés 
qu’auprès d’investisseurs professionnels. 

 (10) Unbeschadet der Bestimmungen des Artikels 46 dieses 
Gesetzes im Falle des Vertriebs in Luxemburg und des 
Artikels 43 Absatz (1) der Richtlinie 2011/61/EU im Falle 
des Vertriebs in einem anderen Mitgliedstaat als 
Luxemburg dürfen die von dem in diesem Artikel 
genannten AIFM verwalteten und vertriebenen AIF nur 
an professionelle Anleger vertrieben werden. 

Art. 40.  Art. 40 

Conditions applicables à la commercialisation au Luxembourg 
avec un passeport de FIA de l’Union européenne gérés par un 
gestionnaire établi dans un pays tiers, lorsque le Luxembourg 
n’est pas l’État membre de référence du gestionnaire 

 Bedingungen für den in der Europäischen Union mit einem 
Pass erfolgenden Vertrieb von EU-AIF, die von einem Nicht-
EU-AIFM verwaltet werden, wenn Luxemburg nicht 
Referenzmitgliedstaat des AIFM ist 

(1) Si un gestionnaire dûment agréé établi dans un pays 
tiers se propose de commercialiser avec un passeport, 
au Luxembourg, auprès d’investisseurs professionnels, 
des parts ou des actions d’un FIA de l’Union européenne 
qu’il gère, la CSSF se voit transmettre par les autorités 
compétentes de l’État membre de référence du 
gestionnaire le dossier de notification ainsi que 
l’attestation visée à l’article 39, paragraphe (5), de la 
directive 2011/61/UE. 

 (1) Wenn ein ordnungsgemäß zugelassener Nicht-EU-AIFM 
beabsichtigt, Anteile oder Aktien eines EU-AIF, den er 
verwaltet, an professionelle Anleger in der Europäischen 
Union mit einem Pass zu vertreiben, werden der CSSF 
von den zuständigen Behörden des Referenzmit-
gliedstaates des AIFM die vollständigen Anzeige-
unterlagen sowie die in Artikel 39 Absatz (5) der 
Richtlinie 2011/61/EU genannte Bescheinigung 
übermittelt. 

 Dès notification au gestionnaire de la transmission à la 
CSSF, visée au présent paragraphe, par les autorités 
compétentes de l’État membre de référence du 
gestionnaire, celui-ci peut commercialiser le FIA 
concerné au Luxembourg à compter de la date de cette 
notification. 

  Ab der Meldung an den AIFM der in diesem Absatz 
genannten Übermittlung durch die zuständigen 
Behörden des Referenzmitgliedstaates des AIFM an die 
CSSF kann dieser ab dem Datum dieser Mitteilung mit 
dem Vertrieb des AIF in Luxemburg beginnen. 

(2) Sans préjudice des dispositions de l’article 46 de la 
présente loi, les FIA gérés et commercialisés par les 
gestionnaires visés par le présent article ne peuvent être 
commercialisés qu’auprès d’investisseurs professionnels. 

 (2) Unbeschadet der Bestimmungen des Artikels 46 dieses 
Gesetzes dürfen die von den in diesem Artikel 
genannten AIFM verwalteten und vertriebenen AIF nur 
an professionelle Anleger vertrieben werden. 
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Art. 41.  Art. 41 

Conditions applicables à la commercialisation dans l’Union 
européenne avec un passeport de FIA de pays tiers gérés par 
un gestionnaire établi dans un pays tiers, lorsque le 
Luxembourg est défini comme l’État membre de référence du 
gestionnaire 

 Bedingungen für den in der Europäischen Union mit einem 
Pass erfolgenden Vertrieb von Nicht-EU-AIF, die von einem 
Nicht-EU-AIFM verwaltet werden, wenn Luxemburg als 
Referenzmitgliedstaat des AIFM bestimmt ist 

(1) Un gestionnaire dûment agréé établi dans un pays tiers 
qui se propose de commercialiser, avec un passeport, 
auprès d’investisseurs professionnels, dans l’Union 
européenne, des parts ou des actions d’un FIA de pays 
tiers qu’il gère, est tenu de se conformer aux 
dispositions du présent article, lorsque le Luxembourg 
est défini comme l’État membre de référence du 
gestionnaire suivant les règles énoncées à l’article 38, 
paragraphe (4), de la présente loi. 

 (1) Ein ordnungsgemäß zugelassener Nicht-EU-AIFM, der 
beabsichtigt, Anteile oder Aktien eines Nicht-EU-AIF, den 
er verwaltet, an professionelle Anleger in der 
Europäischen Union mit einem Pass zu vertreiben, hat 
die in diesem Artikel festgelegten Bedingungen 
einzuhalten, falls Luxemburg der gemäß den in Artikel 38 
Absatz (4) dieses Gesetzes aufgeführten Regelungen 
bestimmte Referenzmitgliedstaat des AIFM ist. 

(2) Les gestionnaires visés au paragraphe (1) doivent 
satisfaire à toutes les exigences prévues dans la présente 
loi relatives aux gestionnaires établis dans l’Union 
européenne. De plus, les conditions suivantes doivent 
être remplies : 

 (2) Die in Absatz (1) genannten Nicht-EU-AIFM müssen alle 
in diesem Gesetz genannten Anforderungen an EU-AIFM 
erfüllen. Darüber hinaus müssen folgende Bedingungen 
erfüllt sein: 

a) des modalités de coopération appropriées existent 
entre la CSSF et l’autorité de surveillance du pays 
tiers où le FIA est établi, afin d’assurer à tout le 
moins un échange d’informations efficace, qui 
permette à la CSSF d’exécuter les missions qui lui 
incombent en vertu de la présente loi ; 

 a) es bestehen geeignete Vereinbarungen über die 
Zusammenarbeit zwischen der CSSF und der 
Aufsichtsbehörde des Drittlands, in dem der AIF 
seinen Sitz hat, damit zumindest ein effizienter 
Informationsaustausch gewährleistet ist, der es der 
CSSF ermöglicht, ihre Aufgaben gemäß diesem 
Gesetz wahrzunehmen; 

b) le pays tiers dans lequel est établi le gestionnaire ne 
figure pas sur la liste des pays et territoires non 
coopératifs du GAFI ; 

 b) das Drittland, in dem der Nicht-EU-AIFM 
niedergelassen ist, steht nicht auf der Liste der 
nicht kooperativen Länder und Gebiete, die von der 
AGFM aufgestellt wurde; 

c) le pays tiers dans lequel est établi le FIA a signé, 
avec le Luxembourg et avec tout autre État membre 
dans lequel il est prévu que les parts ou actions du 
FIA de pays tiers soient commercialisées, un accord 
qui respecte pleinement les normes énoncées à 
l’article 26 du modèle OCDE de convention fiscale 
concernant le revenu et la fortune et garantissant 
un échange efficace d’informations en matière 
fiscale, y compris, tout accord multilatéral en 
matière fiscale. 

 c) das Drittland, in dem der Nicht-EU-AIF 
niedergelassen ist, hat mit Luxemburg sowie mit 
jedem anderen Mitgliedstaat, in dem die Anteile 
oder Aktien des Nicht-EU-AIF vertrieben werden 
sollen, eine Vereinbarung unterzeichnet, die den 
Standards des Artikels 26 des OECD-
Musterabkommens zur Vermeidung der 
Doppelbesteuerung von Einkommen und Vermögen 
vollständig entspricht und einen wirksamen 
Informationsaustausch in Steuerangelegenheiten, 
gegebenenfalls einschließlich multilateraler 
Abkommen über die Besteuerung, gewährleistet. 

(3) Si le gestionnaire se propose de commercialiser des 
parts ou des actions de FIA de pays tiers au Luxembourg, 
défini comme l’État membre de référence du 
gestionnaire, le gestionnaire doit transmettre à la CSSF 
une notification pour chaque FIA de pays tiers qu’il a 
l’intention de commercialiser. 

 (3) Beabsichtigt der AIFM Anteile oder Aktien von Nicht-EU-
AIF in Luxemburg als dem bestimmten Referenz-
mitgliedstaat des AIFM zu vertreiben, legt der AIFM der 
CSSF eine Meldung für jeden Nicht-EU-AIF vor, den er zu 
vertreiben beabsichtigt. 

 Cette notification comprend la documentation et les 
informations visées à l’annexe III. 

  Die Meldung umfasst die Dokumentation und die 
Angaben gemäß Anhang III. 

(4) Au plus tard vingt jours ouvrables après réception d’une 
notification complète conformément au paragraphe (3), 
la CSSF indique au gestionnaire s’il peut commencer à 
commercialiser le FIA qui a fait l’objet de la notification 
visée au paragraphe (3) sur le territoire du Luxembourg. 
La CSSF ne peut s’opposer à la commercialisation du FIA 

 (4) Spätestens zwanzig Arbeitstage nach Eingang des 
vollständigen Anzeigeschreibens nach Absatz (3) teilt die 
CSSF dem AIFM mit, ob er im Hoheitsgebiet von 
Luxemburg mit dem Vertrieb des im Anzeigeschreiben 
nach Absatz (3) genannten AIF beginnen kann. Die CSSF 
kann den Vertrieb des AIF nur untersagen, wenn die 
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que si la gestion dudit FIA par le gestionnaire n’est pas 
ou ne sera pas conforme à la présente loi ou si le 
gestionnaire ne respecte ou ne respectera pas la 
présente loi. En cas de décision positive, le gestionnaire 
peut commencer la commercialisation du FIA au 
Luxembourg dès la date de notification à cet effet par la 
CSSF. 

Verwaltung des AIF durch den AIFM nicht diesem Gesetz 
entspricht oder entsprechen wird oder der AIFM gegen 
dieses Gesetz verstößt oder verstoßen wird. Im Falle 
einer positiven Entscheidung kann der AIFM ab dem 
Datum der diesbezüglichen Mitteilung der CSSF in 
Luxemburg mit dem Vertrieb des AIF beginnen. 

 La CSSF informe également l’AEMF du fait que le 
gestionnaire peut commencer la commercialisation des 
parts ou des actions du FIA au Luxembourg défini 
comme l’État membre de référence du gestionnaire. 

  Die CSSF teilt zudem der ESMA mit, dass der AIFM in 
Luxemburg als dem bestimmten Referenzmitgliedstaat 
des AIFM mit dem Vertrieb von Anteilen oder Aktien des 
AIF beginnen kann. 

(5) Si le gestionnaire se propose de commercialiser les parts 
ou les actions d’un FIA de pays tiers également dans des 
États membres autres que le Luxembourg, défini comme 
l’État membre de référence du gestionnaire, le 
gestionnaire doit présenter à la CSSF une notification 
pour chaque FIA de pays tiers qu’il a l’intention de 
commercialiser. 

 (5) Beabsichtigt der AIFM, die Anteile oder Aktien eines 
Nicht-EU-AIF über Luxemburg als dem bestimmten 
Referenzmitgliedstaat des AIFM hinaus auch in anderen 
Mitgliedstaaten zu vertreiben, so legt der AIFM der CSSF 
für jeden Nicht-EU-AIF, den er zu vertreiben 
beabsichtigt, eine Meldung vor. 

 Cette notification comprend la documentation et les 
informations visées à l’annexe IV. 

  Die Meldung umfasst die Dokumentation und die 
Angaben gemäß Anhang IV. 

(6) Au plus tard vingt jours ouvrables après la date de 
réception du dossier de notification complet visé au 
paragraphe (5), la CSSF le transmet aux autorités 
compétentes des États membres où il est prévu que les 
parts ou actions du FIA soient commercialisées. Il est 
transmis uniquement si la gestion du FIA par le 
gestionnaire est conforme et restera conforme à la 
présente loi et si le gestionnaire respecte la présente loi. 

 (6) Spätestens zwanzig Arbeitstage nach dem Eingang der 
vollständigen Anzeigeunterlagen nach Absatz (5) leitet 
die CSSF dieses an die zuständigen Behörden der 
Mitgliedstaaten weiter, in denen die Anteile oder Aktien 
des AIF vertrieben werden sollen. Eine solche 
Weiterleitung findet nur dann statt, wenn die 
Verwaltung des AIF durch den AIFM diesem Gesetz 
entspricht und weiterhin entsprechen wird und wenn 
der AIFM sich an dieses Gesetz hält. 

 La CSSF joint une attestation indiquant que le 
gestionnaire concerné est agréé pour gérer les FIA selon 
une stratégie d’investissement spécifique. 

  Die CSSF fügt eine Bescheinigung über die Zulassung des 
betreffenden AIFM zur Verwaltung von AIF mit einer 
bestimmten Anlagestrategie bei. 

(7) Après transmission du dossier de notification, la CSSF 
notifie sans délai cette transmission au gestionnaire. Le 
gestionnaire peut commencer la commercialisation du 
FIA dans les États membres d’accueil du gestionnaire 
concernés dès la date de cette notification. 

 (7) Nach der Weiterleitung der Anzeigeunterlagen 
unterrichtet die CSSF den AIFM unverzüglich über die 
Weiterleitung. Der AIFM kann ab dem Datum dieser 
Unterrichtung mit dem Vertrieb des AIF in den 
betreffenden Aufnahmemitgliedstaaten des AIFM 
beginnen. 

 La CSSF informe également I’AEMF du fait que le 
gestionnaire peut commencer la commercialisation des 
parts ou des actions du FIA dans les États membres 
d’accueil du gestionnaire. 

  Die CSSF teilt zudem der ESMA mit, dass der AIFM in den 
Aufnahmemitgliedstaaten des AIFM mit dem Vertrieb 
von Anteilen oder Aktien des AIF beginnen kann. 

(8) Les dispositions prises conformément à l’annexe IV, 
point h), relèvent de la législation des États membres 
d’accueil du gestionnaire et sont soumises à la 
surveillance des autorités compétentes de cet État 
membre. 

 (8) Die gemäß Anhang IV Buchstabe h) getroffenen 
Vorkehrungen unterliegen den Rechtsvorschriften des 
Aufnahmemitgliedstaats des AIFM und sind der Aufsicht 
der zuständigen Behörden dieses Mitgliedstaats 
unterworfen. 

(9) La lettre de notification du gestionnaire visée au 
paragraphe (5) et l’attestation visée au paragraphe (6) 
sont fournies dans une langue usuelle dans la sphère 
financière internationale. 

 (9) Das in Absatz (5) genannte Anzeigeschreiben des AIFM 
und die in Absatz (6) genannte Bescheinigung werden in 
einer in der internationalen Finanzwelt gebräuchlichen 
Sprache bereitgestellt. 

(10) En cas de modification substantielle de l’une quelconque 
des informations communiquées conformément aux 
paragraphes (3) ou (5), le gestionnaire doit en avertir par 
écrit la CSSF, au moins un mois avant de mettre en 
œuvre une modification prévue ou aussitôt après une 

 (10) Im Falle einer wesentlichen Änderung der nach Absatz 
(3) oder Absatz (5) übermittelten Angaben teilt der AIFM 
diese Änderung, bei vom AIFM geplanten Änderungen 
mindestens einen Monat vor Durchführung der 
Änderung oder bei ungeplanten Änderungen 
unverzüglich nach Eintreten der Änderung, der CSSF 
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modification imprévue. schriftlich mit. 

 Si une modification prévue devait conduire à ce que la 
gestion du FIA par le gestionnaire ne soit plus conforme 
à la présente loi ou à ce que le gestionnaire ne satisfasse 
plus à la présente loi, la CSSF informe sans délai le 
gestionnaire qu’il n’est pas autorisé à procéder à cette 
modification. 

  Sollte die geplante Änderung dazu führen, dass die 
Verwaltung des AIF durch den AIFM nicht mehr diesem 
Gesetz entspricht oder der AIFM nunmehr gegen dieses 
Gesetz verstößt, teilt die CSSF dem AIFM unverzüglich 
mit, dass er die Änderung nicht durchführen darf. 

 Si une modification prévue est mise en œuvre 
nonobstant le premier et le deuxième alinéas, ou si une 
modification imprévue a eu lieu en vertu de laquelle la 
gestion du FIA par le gestionnaire n’est plus conforme à 
la présente loi ou le gestionnaire ne respecte plus la 
présente loi, la CSSF prend toutes les mesures 
nécessaires conformément à l’article 50, y compris, si 
nécessaire, l’interdiction expresse de commercialiser le 
FIA. 

  Wird eine geplante Änderung ungeachtet der 
Unterabsätze 1 und 2 durchgeführt oder führt eine 
ungeplante Änderung dazu, dass die Verwaltung des AIF 
durch den AIFM nicht mehr diesem Gesetz entspricht 
oder der AIFM nunmehr gegen dieses Gesetz verstößt, 
ergreift die CSSF alle gebotenen Maßnahmen gemäß 
Artikel 50, einschließlich, falls erforderlich, der 
ausdrücklichen Untersagung des Vertriebs des AIF. 

 Si les modifications peuvent être admises parce qu’elles 
n’affectent pas la conformité de la gestion du FIA par le 
gestionnaire avec la présente loi ou le respect de la 
présente loi par le gestionnaire, la CSSF informe sans 
délai l’AEMF de ces modifications, dans la mesure où les 
modifications concernent la cessation de la 
commercialisation de certains FIA ou la commercia-
lisation de FIA supplémentaires et, le cas échéant, les 
autorités compétentes des États membres d’accueil du 
gestionnaire. 

  Sind die Änderungen zulässig, weil sie sich nicht auf die 
Vereinbarkeit der Verwaltung des AIF durch den AIFM 
mit diesem Gesetz oder auf die Einhaltung dieses 
Gesetzes durch den AIFM auswirken, unterrichtet die 
CSSF unverzüglich die ESMA, soweit die Änderungen die 
Beendigung des Vertriebs von bestimmten AIF oder 
zusätzlichen vertriebenen AIF betreffen, und 
gegebenenfalls die zuständigen Behörden der 
Aufnahmemitgliedstaaten von diesen Änderungen. 

(11) Sans préjudice des dispositions de l’article 46 de la 
présente loi en cas de commercialisation au Luxembourg 
respectivement de l’article 43, paragraphe (1), de la 
directive 2011/61/UE en cas de commercialisation dans 
un État membre autre que le Luxembourg, les FIA gérés 
et commercialisés par les gestionnaires visés par le 
présent article ne peuvent être commercialisés 
qu’auprès d’investisseurs professionnels. 

 (11) Unbeschadet der Bestimmungen des Artikels 46 dieses 
Gesetzes im Falle des Vertriebs in Luxemburg und des 
Artikels 43 Absatz (1) der Richtlinie 2011/61/EU im Falle 
des Vertriebs in einem anderen Mitgliedstaat als 
Luxemburg dürfen die von dem in diesem Artikel 
genannten AIFM verwalteten und vertriebenen AIF nur 
an professionelle Anleger vertrieben werden. 

Art. 42.  Art. 42 

Conditions applicables à la commercialisation au Luxembourg 
avec un passeport de FIA de pays tiers gérés par un 
gestionnaire établi dans un pays tiers, lorsque le Luxembourg 
n’est pas l’État membre de référence du gestionnaire 

 Bedingungen für den in der Europäischen Union mit einem 
Pass erfolgenden Vertrieb von Nicht-EU-AIF, die von einem 
Nicht-EU-AIFM verwaltet werden, wenn Luxemburg nicht 
Referenzmitgliedstaat des AIFM ist 

(1) Si un gestionnaire dûment agréé établi dans un pays 
tiers se propose de commercialiser avec un passeport, 
au Luxembourg, auprès d’investisseurs professionnels, 
des parts ou des actions d’un FIA de pays tiers qu’il gère, 
la CSSF se voit transmettre par les autorités 
compétentes de l’État membre de référence du 
gestionnaire le dossier de notification ainsi que 
l’attestation visée à l’article 40, paragraphe (4), de la 
directive 2011/61/UE. 

 (1) Wenn ein ordnungsgemäß zugelassener Nicht-EU-AIFM 
beabsichtigt, Anteile oder Aktien eines Nicht-EU-AIF, den 
er verwaltet, an professionelle Anleger in der 
Europäischen Union mit einem Pass zu vertreiben, 
werden der CSSF von den zuständigen Behörden des 
Referenzmitgliedstaates des AIFM die vollständigen 
Anzeigeunterlagen sowie die in Artikel 40 Absatz (4) der 
Richtlinie 2011/61/EU genannte Bescheinigung 
übermittelt. 

 Dès notification au gestionnaire de la transmission à la 
CSSF, visée au présent paragraphe, par les autorités 
compétentes de l’État membre de référence du 
gestionnaire, celui-ci peut commercialiser le FIA 
concerné au Luxembourg à compter de la date de cette 
notification. 

  Ab der Meldung an den AIFM der in diesem Absatz 
genannten Übermittlung durch die zuständigen 
Behörden des Referenzmitgliedstaates des AIFM an die 
CSSF kann dieser ab dem Datum dieser Mitteilung mit 
dem Vertrieb des AIF in Luxemburg beginnen. 
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(2) Sans préjudice des dispositions de l’article 46 de la 
présente loi, les FIA gérés et commercialisés par les 
gestionnaires visés par le présent article ne peuvent être 
commercialisés qu’auprès d’investisseurs professionnels. 

 (2) Unbeschadet der Bestimmungen des Artikels 46 dieses 
Gesetzes dürfen die von den in diesem Artikel 
genannten AIFM verwalteten und vertriebenen AIF nur 
an professionelle Anleger vertrieben werden. 

Art. 43.  Art. 43 

Conditions applicables à la gestion de FIA établis dans des 
États membres de l’Union européenne autres que l’État 
membre de référence par des gestionnaires établis dans des 
pays tiers, lorsque le Luxembourg est défini comme l’État 
membre de référence du gestionnaire 

 Bedingungen für die Verwaltung von in einem anderen als 
dem Referenzmitgliedstaat niedergelassenen AIF durch 
Nicht-EU-AIFM, wenn Luxemburg als Referenzmitgliedstaat 
des AIFM bestimmt ist 

(1) Un gestionnaire agréé établi dans un pays tiers qui se 
propose de gérer des FIA de l’Union européenne établis 
dans un État membre autre que le Luxembourg, défini 
comme l’État membre de référence du gestionnaire, soit 
directement, soit en y établissant une succursale, doit 
être agréé pour gérer ce type de FIA. 

 (1) Ein zugelassener Nicht-EU-AIFM, der beabsichtigt, EU-
AIF, die in einem anderen Mitgliedstaat niedergelassen 
sind als Luxemburg als dem bestimmten Referenz-
mitgliedstaat des AIFM, entweder direkt oder indirekt 
über eine Zweigniederlassung zu verwalten, muss für die 
Verwaltung dieser Art von AIF zugelassen sein. 

(2) Tout gestionnaire visé au paragraphe (1) qui se propose 
pour la première fois de gérer des FIA de l’Union 
européenne établis dans un État membre autre que le 
Luxembourg, défini comme l’État membre de référence 
du gestionnaire, est tenu de communiquer les 
informations suivantes à la CSSF : 

 (2) Jeder in Absatz (1) genannte Nicht-EU-AIFM, der zum 
ersten Mal beabsichtigt, EU-AIF, die in einem anderen 
Mitgliedstaat als Luxemburg als dem bestimmten 
Referenzmitgliedstaat des AIFM niedergelassen sind, zu 
verwalten, hat der CSSF Folgendes mitzuteilen: 

a) l’État membre où il a l’intention de gérer des FIA 
directement ou d’établir une succursale ; 

 a) den Mitgliedstaat, in dem er AIF direkt oder über 
eine Zweigniederlassung zu verwalten beabsichtigt; 

b) un programme d’activités précisant notamment les 
services qu’il a l’intention de fournir et identifiant 
les FIA qu’il compte gérer. 

 b) einen Geschäftsplan, aus dem insbesondere hervor-
geht, welche Dienstleistungen er zu erbringen und 
welche AIF er zu verwalten beabsichtigt. 

(3) Si le gestionnaire établi dans un pays tiers a l’intention 
d’établir une succursale, il doit fournir, outre les 
informations prévues au paragraphe (2), les 
informations suivantes : 

 (3) Beabsichtigt der Nicht-EU-AIFM die Errichtung einer 
Zweigniederlassung, so muss er zusätzlich zu den 
Angaben nach Absatz (2) Folgendes angeben: 

a) la structure organisationnelle de la succursale ;  a) den organisatorischen Aufbau der Zweig-
niederlassung; 

b) l’adresse, dans l’État membre d’origine du FIA, à 
laquelle des documents peuvent être obtenus ; 

 b) die Anschrift, unter der im Herkunftsmitgliedstaat 
des AIF Unterlagen angefordert werden können; 

c) le nom et les coordonnées des personnes chargées 
de la gestion de la succursale. 

 c) die Namen und Kontaktdaten der Geschäftsführer 
der Zweigniederlassung. 

(4) La CSSF, si elle estime que la gestion du FIA par le 
gestionnaire est et restera conforme aux dispositions de 
la présente loi et si le gestionnaire respecte les 
dispositions de la présente loi, transmet, dans un délai 
d’un mois à compter de la réception de la 
documentation complète visée au paragraphe (2), ou 
dans un délai de deux mois à compter de la réception de 
la documentation complète visée au paragraphe (3), 
cette documentation aux autorités compétentes des 
États membres d’accueil du gestionnaire. 

 (4) Wenn die CSSF der Auffassung ist, dass die Verwaltung 
des AIF durch den AIFM den Bestimmungen dieses 
Gesetzes entspricht und weiterhin entsprechen wird und 
wenn sich der AIFM an die Bestimmungen dieses 
Gesetzes hält, übermittelt sie binnen eines Monats nach 
dem Eingang der vollständigen Unterlagen nach Absatz 
(2) bzw. binnen zwei Monaten nach dem Eingang der 
vollständigen Unterlagen nach Absatz (3) die gesamten 
Unterlagen an die zuständigen Behörden der 
Aufnahmemitgliedstaaten des AIFM. 

 La CSSF joint au dossier une attestation confirmant avoir 
délivré un agrément au gestionnaire conformément aux 
dispositions de la présente loi. 

  Die CSSF fügt eine Bescheinigung über die Zulassung des 
betreffenden AIFM nach den Bestimmungen dieses 
Gesetzes bei. 
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 Après transmission du dossier aux autorités 
compétentes de l’État membre d’accueil du 
gestionnaire, cette transmission est notifiée sans délai 
par la CSSF au gestionnaire. Dès réception de la 
notification de la transmission, le gestionnaire peut 
commencer à fournir ses services dans les États 
membres d’accueil. 

  Nach der Weiterleitung der Unterlagen unterrichtet die 
CSSF den AIFM unverzüglich über die Übermittlung. 
Nach Eingang der Übermittlungsmeldung kann der AIFM 
mit der Erbringung der Dienstleistungen in den 
Aufnahmemitgliedstaaten beginnen. 

 La CSSF informe également l’AEMF que le gestionnaire 
peut commencer à gérer le FIA dans les États membres 
d’accueil du gestionnaire. 

  Die CSSF teilt zudem der ESMA mit, dass der AIFM in den 
Aufnahmemitgliedstaaten des AIFM mit der Verwaltung 
des AIF beginnen kann. 

(5) En cas de modification de l’une quelconque des 
informations communiquées conformément au 
paragraphe (2), et le cas échéant, au paragraphe (3), le 
gestionnaire doit en avertir par écrit la CSSF, au moins 
un mois avant de mettre en œuvre une modification 
prévue ou aussitôt après une modification imprévue. 

 (5) Im Falle einer Änderung der nach Absatz (2) oder 
gegebenenfalls nach Absatz (3) übermittelten Angaben 
teilt der AIFM diese Änderung, bei vom AIFM geplanten 
Änderungen mindestens einen Monat vor Durchführung 
der Änderung oder bei ungeplanten Änderungen 
unverzüglich nach Eintreten der Änderung, der CSSF 
schriftlich mit. 

 Si une modification prévue devait conduire à ce que la 
gestion du FIA par le gestionnaire ne soit plus conforme 
aux dispositions de la présente loi ou à ce que le 
gestionnaire ne satisfasse plus aux dispositions de la 
présente loi, la CSSF informe sans délai le gestionnaire 
qu’il n’est pas autorisé à procéder à cette modification. 

  Sollte die geplante Änderung dazu führen, dass die 
Verwaltung des AIF durch den AIFM nicht mehr den 
Bestimmungen dieses Gesetzes entspricht oder der 
AIFM nunmehr gegen die Bestimmungen dieses 
Gesetzes verstößt, teilt die CSSF dem AIFM unverzüglich 
mit, dass er die Änderung nicht durchführen darf. 

 Si une modification prévue est mise en œuvre 
nonobstant le premier et le deuxième alinéas, ou si une 
modification imprévue a eu lieu en vertu de laquelle la 
gestion du FIA par le gestionnaire n’est plus conforme 
aux dispositions de la présente loi ou le gestionnaire ne 
respecte plus les dispositions de la présente loi, la CSSF 
prend toutes les mesures nécessaires conformément à 
l’article 50, y compris l’interdiction expresse de 
commercialiser le FIA. 

  Wird eine geplante Änderung ungeachtet der 
Unterabsätze 1 und 2 durchgeführt oder führt eine 
ungeplante Änderung dazu, dass die Verwaltung des AIF 
durch den AIFM nicht mehr den Bestimmungen dieses 
Gesetzes entspricht oder der AIFM nunmehr gegen die 
Bestimmungen dieses Gesetzes verstößt, ergreift die 
CSSF alle gebotenen Maßnahmen gemäß Artikel 50, 
einschließlich der ausdrücklichen Untersagung des 
Vertriebs des AIF. 

 Si les modifications peuvent être acceptées parce 
qu’elles n’affectent pas la conformité de la gestion du 
FIA par le gestionnaire avec les dispositions de la 
présente loi ou le respect des dispositions de la présente 
loi par le gestionnaire, la CSSF informe sans délai les 
autorités compétentes des États membres d’accueil du 
gestionnaire de ces modifications. 

  Sind die Änderungen zulässig, weil sie sich nicht auf die 
Vereinbarkeit der Verwaltung des AIF durch den AIFM 
mit den Bestimmungen dieses Gesetzes oder auf die 
Einhaltung der Bestimmungen dieses Gesetzes durch 
den AIFM auswirken, unterrichtet die CSSF unverzüglich 
die zuständigen Behörden der Aufnahmemitgliedstaaten 
des AIFM von diesen Änderungen. 

Art. 44.  Art. 44 

Conditions applicables à la gestion de FIA établis au 
Luxembourg par des gestionnaires établis dans des pays tiers, 
lorsque le Luxembourg n’est pas l’État membre de référence 
du gestionnaire 

 Bedingungen für die Verwaltung von in Luxemburg 
niedergelassenen AIF durch Nicht-EU-AIFM, wenn Luxemburg 
nicht Referenzmitgliedstaat des AIFM ist 

 Si un gestionnaire agréé établi dans un pays tiers 
envisage de gérer des FIA établis au Luxembourg, soit 
directement, soit en y établissant une succursale, la CSSF 
se voit transmettre par les autorités compétentes de 
l’État membre de référence du gestionnaire les 
informations visées à l’article 41, paragraphes (2) et (3) 
respectivement, de la directive 2011/61/UE. 

  Wenn ein zugelassener Nicht-EU-AIFM beabsichtigt, in 
Luxemburg niedergelassene AIF entweder direkt oder 
indirekt über eine Zweigniederlassung zu verwalten, 
werden der CSSF von den zuständigen Behörden des 
Referenzmitgliedstaates des AIFM die in Artikel 41 
Absätze (2) bzw. (3) der Richtlinie 2011/61/EU 
genannten Unterlagen übermittelt. 
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 Dès notification au gestionnaire de la transmission à la 
CSSF, visée au présent article, par les autorités 
compétentes de l’État membre de référence du 
gestionnaire, celui-ci peut commencer à fournir ses 
services au Luxembourg à compter de la date de cette 
notification. 

  Ab der Meldung an den AIFM der in diesem Absatz 
genannten Übermittlung durch die zuständigen 
Behörden des Referenzmitgliedstaates des AIFM an die 
CSSF kann dieser ab dem Datum dieser Mitteilung mit 
der Erbringung seiner Dienstleistungen in Luxemburg 
beginnen. 

Art. 45.  Art. 45 

Conditions applicables à la commercialisation au Luxembourg 
sans passeport de FIA gérés par des gestionnaires établis 
dans des pays tiers 

 Bedingungen für den ohne Pass in Mitgliedstaaten 
erfolgenden Vertrieb von in Luxemburg niedergelassenen AIF, 
die von Nicht-EU-AIFM verwaltet werden, wenn Luxemburg 
nicht Referenzmitgliedstaat des AIFM ist 

Sans préjudice des articles 37, 39 et 40 de la directive 
2011/61/UE, les gestionnaires établis dans des pays tiers sont 
autorisés à commercialiser, sur le territoire du Luxembourg, 
auprès d’investisseurs professionnels, des parts ou des actions 
de FIA qu’ils gèrent, sous réserve au minimum du respect des 
conditions suivantes : 

 Unbeschadet der Artikel 37, 39 und 40 der Richtlinie 
2011/61/EU dürfen Nicht-EU-AIFM Anteile oder Aktien der 
von ihnen verwalteten AIF an professionelle Anleger im 
Hoheitsgebiet von Luxemburg vertreiben, sofern mindestens 
folgende Voraussetzungen erfüllt sind: 

a) le gestionnaire établi dans un pays tiers respecte les 
articles 22, 23 et 24 de la directive 2011/61/UE pour 
chaque FIA qu’il commercialise en vertu du présent 
article et les articles 26 à 30 de la directive 2011/61/UE, 
lorsqu’un FIA qu’il commercialise en vertu du présent 
article relève du champ d’application de l’article 26, 
paragraphe (1) de ladite directive ; 

 a) der Nicht-EU-AIFM hält im Hinblick auf jeden gemäß 
diesem Artikel von ihm vertriebenen AIF die Artikel 22, 
23 und 24 der Richtlinie 2011/61/EU sowie, wenn ein 
von ihm gemäß diesem Artikel vertriebener AIF in den 
Anwendungsbereich von Artikel 26 Absatz (1) der 
genannten Richtlinie fällt, die Artikel 26 bis 30 der 
Richtlinie 2011/61/EU ein; 

b) l’existence de modalités de coopération appropriées, 
destinées au suivi du risque systémique et conformes 
aux normes internationales, entre les autorités 
compétentes des États membres dans lesquels les FIA 
sont commercialisés, le cas échéant, les autorités 
compétentes des FIA de l’Union européenne concernés 
et les autorités de surveillance du pays tiers où le 
gestionnaire est établi, et, le cas échéant, les autorités 
de surveillance du pays tiers où le FIA de pays tiers est 
établi, de façon à garantir un échange d’informations 
efficace qui permette aux autorités compétentes des 
États membres concernés d’exécuter les missions qui 
leur incombent en vertu de la directive 2011/61/UE ; 

 b) es bestehen geeignete, der Überwachung der 
Systemrisiken dienende und im Einklang mit den 
internationalen Standards stehende Vereinbarungen 
über die Zusammenarbeit zwischen den zuständigen 
Behörden der Mitgliedstaaten, in denen die AIF 
vertrieben werden, und, soweit anwendbar, den 
zuständigen Behörden der betreffenden EU-AIF und den 
Aufsichtsbehörden des Drittlands, in dem der Nicht-EU-
AIFM niedergelassen ist, und, soweit anwendbar, den 
Aufsichtsbehörden des Drittlands, in dem der Nicht-EU-
AIF niedergelassen ist, so dass ein wirksamer 
Informationsaustausch gewährleistet ist, der es den 
zuständigen Behörden der betreffenden Mitgliedstaaten 
ermöglicht, ihre in der Richtlinie 2011/61/EU 
festgelegten Aufgaben zu erfüllen; 

c) le pays tiers où le gestionnaire ou le FIA de pays tiers est 
établi ne figure pas sur la liste des pays et territoires non 
coopératifs du GAFI. 

 c) das Drittland, in dem der Nicht-EU-AIFM oder der Nicht-
EU-AIF niedergelassen ist, steht nicht auf der Liste der 
nicht kooperativen Länder und Gebiete, die von der 
AGFM aufgestellt wurde. 
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Chapitre 8. – Commercialisation auprès d’investisseurs de 
détail 

 8. Kapitel – Vertrieb an Kleinanleger 

Art. 46.  Art. 46 

Commercialisation par les gestionnaires de FIA auprès 
d’investisseurs de détail 

 Vertrieb von AIF durch AIFM an Kleinanleger 

(1) Les gestionnaires agréés établis au Luxembourg, dans un 
autre État membre de l’Union européenne ou dans un 
pays tiers sont autorisés à commercialiser sur le 
territoire du Luxembourg, auprès d’investisseurs de 
détail, des parts ou des actions de FIA qu’ils gèrent 
conformément à la directive 2011/61/UE, indépen-
damment du fait que les FIA soient commercialisés sur 
une base transfrontalière ou non, ou qu’il s’agisse de FIA 
de l’Union européenne ou de FIA de pays tiers. Dans ce 
cas, les conditions préalables suivantes doivent être 
remplies : 

 (1) AIFM, die in Luxemburg, in einem anderen Mitgliedstaat 
der Europäischen Union oder in einem Drittland 
niedergelassen sind, dürfen Anteile oder Aktien der von 
ihnen im Einklang mit der Richtlinie 2011/61/EU 
verwalteten AIF an Kleinanleger im Hoheitsgebiet von 
Luxemburg vertreiben, wobei es keine Rolle spielt, ob 
der Vertrieb der AIF auf grenzübergreifender Basis 
erfolgt oder nicht oder ob es sich um einen EU-AIF oder 
einen Nicht-EU-AIF handelt. In diesem Falle müssen 
folgende Voraussetzungen erfüllt sein: 

a) Les FIA doivent être soumis dans leur État d’origine 
à une surveillance permanente qui est exercée par 
une autorité de contrôle prévue par la loi dans le 
but d’assurer la protection des investisseurs. Pour 
les FIA établis au Luxembourg, cette condition est 
réputée remplie dans le chef des FIA régis par la 
partie II de la loi modifiée du 17 décembre 2010 
concernant les organismes de placement collectif. 

 a) die AIF müssen in ihrem Herkunftsstaat einer 
ständigen Aufsicht unterliegen, die von einer 
gesetzlich vorgesehenen Aufsichtsbehörde zum 
Zwecke des Anlegerschutzes ausgeübt wird. Für in 
Luxemburg niedergelassene AIF gilt diese 
Voraussetzung für alle AIF nach Teil II des 
geänderten Gesetzes vom 17. Dezember 2010 über 
Organismen für gemeinsame Anlagen als erfüllt. 

 Le présent paragraphe ne préjuge pas des 
conditions d’éligibilité applicables aux investisseurs 
dans des FIA qui sont soumis à une réglementation 
par une loi du secteur financier au Luxembourg. 

  Dieser Absatz berührt nicht die geltenden 
Zugangsvoraussetzungen für Anleger in AIF, die 
einer gesetzlichen Regelung durch ein Gesetz des 
luxemburgischen Finanzsektors unterliegen. 

b) Pour les FIA établis dans un État membre autre que 
le Luxembourg ou dans un pays tiers, ces FIA 
doivent être soumis dans leur État d’origine à une 
réglementation qui offre aux investisseurs des 
garanties de protection au moins équivalentes à 
celles prévues par la législation luxembourgeoise 
régissant les FIA autorisés à la commercialisation 
auprès d’investisseurs de détail au Luxembourg. Ces 
FIA doivent en outre être soumis dans leur État 
d’origine à une surveillance que la CSSF considère 
comme équivalente à celle prévue par la législation 
luxembourgeoise régissant les FIA autorisés à la 
commercialisation auprès d’investisseurs de détail 
au Luxembourg. 

 b) in einem anderen Mitgliedstaat als Luxemburg 
niedergelassene AIF und Nicht-EU-AIF müssen in 
ihrem Herkunftsstaat einer Regulierung unter-
liegen, die Anlegern einen Schutz gewährt, der 
mindestens dem Schutz entspricht, den die 
luxemburgische Gesetzgebung in Bezug auf den 
Vertrieb von in Luxemburg zugelassenen AIF an 
Kleinanleger vorsieht. Diese AIF müssen zudem in 
ihrem Herkunftsstaat einer Aufsicht unterliegen, 
von der die CSSF der Auffassung ist, dass sie der von 
der luxemburgischen Gesetzgebung in Bezug auf 
den Vertrieb von in Luxemburg zugelassenen AIF an 
Kleinanleger vorgesehenen Aufsicht entspricht. 

 Dans ce cas, la coopération entre la CSSF et 
l’autorité de surveillance du FIA doit également être 
assurée. 

  In diesem Fall muss außerdem die Zusammenarbeit 
zwischen der CSSF und der Aufsichtsbehörde des 
AIF gewährleistet sein. 

(2) Les modalités d’application du présent article sont 
arrêtées par voie d’un règlement à prendre par la CSSF. 

 (2) Die Anwendungsmodalitäten dieses Artikels werden in 
einer von der CSSF zu erlassenden Verordnung geregelt. 
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Chapitre 9. – Organisation de la surveillance  9. Kapitel – Organisation der Aufsicht 

Section 1 – Autorité compétente, pouvoirs de surveillance et de 
sanction 

 Abschnitt 1 – Zuständige Behörde, Aufsichts- und Sanktions-
befugnisse 

Art. 47.  Art. 47 

Autorité compétente  Zuständige Behörde 

(1) L’autorité chargée d’exercer les attributions qui sont 
prévues par la présente loi est la CSSF. 

 (1) Zuständige Behörde für die von diesem Gesetz 
vorgesehenen Aufgaben ist die CSSF. 

(2) La CSSF exerce ces attributions exclusivement dans 
l’intérêt public. 

 (2) Die CSSF übt ihre Zuständigkeit ausschließlich im 
öffentlichen Interesse aus. 

(3) 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’article 16 de la loi modifiée 
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’aucune personne relevant de la présente loi ne 
puisse être identifiée individuellement, sans préjudice 
des cas relevant du droit pénal. 

 (3) Alle Personen, die für die CSSF tätig sind oder tätig 
waren sowie die von der CSSF beauftragten 
zugelassenen Wirtschaftsprüfer oder Sachverständigen 
unterliegen dem Berufsgeheimnis im Sinne von Artikel 
16 des geänderten Gesetzes vom 23. Dezember 1998 
über die Einrichtung einer commission de surveillance du 
secteur financier. Dieses Berufsgeheimnis bedeutet, dass 
vertrauliche Informationen, die sie in ihrer beruflichen 
Eigenschaft erhalten, weder an Personen noch Behörden 
weitergegeben werden dürfen, es sei denn, in derart 
zusammengefasster oder allgemeiner Form, dass keine 
unter dieses Gesetz fallende Person zu erkennen ist. 
Hiervon ausgenommen sind alle Fälle, die in den 
Anwendungsbereich des Strafrechts fallen. 

 Le présent paragraphe ne fait pas obstacle à ce que la 
CSSF échange avec les autorités compétentes des autres 
États membres, l’AEMF, l’ABE et le CERS des 
informations confidentielles dans les limites, sous les 
conditions et suivant les modalités définies par la 
présente loi, la directive 2011/61/UE et par d’autres 
dispositions légales régissant le secret professionnel de 
la CSSF. 

  Diesem Absatz steht nicht entgegen, dass die CSSF 
innerhalb der von diesem Gesetz, der Richtlinie 
2011/61/EU und anderen das Berufsgeheimnis der CSSF 
regelnden gesetzlichen Vorschriften vorgesehenen 
Grenzen Informationen mit den Aufsichtsbehörden 
anderer Mitgliedstaaten, der ESMA, der EBA und dem 
ESRB austauscht. 

Art. 48.  Art. 48 

Responsabilité de la CSSF en tant qu’autorité compétente de 
l’État membre d’origine du gestionnaire 

 Aufgaben der CSSF als zuständige Behörde des 
Herkunftsmitgliedstaates des AIFM 

(1) La CSSF est en charge de la surveillance prudentielle des 
gestionnaires établis au Luxembourg agréés au titre de 
la présente loi, indépendamment du fait que ce 
gestionnaire gère et/ou commercialise ou non des FIA 
dans un autre État membre, sans préjudice des 
dispositions de la présente loi qui attribuent la 
responsabilité de la surveillance aux autorités compé-
tentes de l’État membre d’accueil du gestionnaire. 

 (1) Die Aufsicht über die in Luxemburg niedergelassenen 
und nach diesem Gesetz zugelassenen AIFM obliegt der 
CSSF, unabhängig davon, ob der AIFM AIF in einem 
anderen Mitgliedstaat verwaltet und/oder vertreibt; die 
Bestimmungen dieses Gesetzes, die den zuständigen 
Behörden des Aufnahmemitgliedstaats des AIFM die 
Zuständigkeit für die Aufsicht übertragen, bleiben 
hiervon unberührt. 

(2) Lorsqu’un gestionnaire établi au Luxembourg agréé au 
titre de la présente loi, qui gère ou commercialise des 
FIA sur le territoire d’un autre État membre, en opérant 
ou non par l’intermédiaire d’une succursale, refuse de 
fournir aux autorités compétentes de l’État membre 
d’accueil les informations relevant de leur responsabilité 
ou ne prend pas les dispositions nécessaires pour mettre 
fin au non-respect des règles relevant de leur 
responsabilité, la CSSF en est informée. La CSSF prend, 
dans les plus brefs délais, les mesures appropriées pour 
garantir que le gestionnaire concerné fournisse les 
informations demandées par les autorités compétentes 

 (2) Sofern ein in Luxemburg niedergelassener und nach 
diesem Gesetz zugelassener AIFM, der AIF in einem 
anderen Mitgliedstaat entweder direkt oder indirekt 
über eine Zweigniederlassung verwaltet und/oder 
vertreibt, es ablehnt, den zuständigen Behörden seines 
Aufnahmemitgliedstaats die in deren Zuständigkeit 
fallenden Informationen zukommen zu lassen oder 
unternimmt er nicht die erforderlichen Schritte, um den 
Verstoß gegen die in deren Zuständigkeit fallenden 
Regelungen zu beenden, so wird die CSSF hiervon in 
Kenntnis gesetzt. Die CSSF trifft unverzüglich alle 
geeigneten Maßnahmen, um sicherzustellen, dass der 
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de l’État membre d’accueil ou mette fin au non-respect. 
La CSSF demande, le cas échéant, les informations 
nécessaires aux autorités de surveillance compétentes 
de pays tiers. La nature des mesures visées au présent 
paragraphe est communiquée par la CSSF aux autorités 
compétentes de l’État membre d’accueil du 
gestionnaire. 

betreffende AIFM die von den zuständigen Behörden 
seines Aufnahmemitgliedstaats geforderten Informatio-
nen vorlegt oder den Verstoß beendet. Gegebenenfalls 
ersucht die CSSF die betreffenden Aufsichtsbehörden in 
Drittländern unverzüglich um Erteilung der erforder-
lichen Informationen. Die Art der Maßnahmen wird den 
zuständigen Behörden des Aufnahmemitgliedstaats des 
AIFM durch die CSSF mitgeteilt. 

(3) La CSSF prend les mesures appropriées, y compris en 
demandant, si nécessaire, des informations supplémen-
taires aux autorités de surveillance concernées de pays 
tiers, si les autorités compétentes de l’État membre 
d’accueil du gestionnaire informent la CSSF qu’elles ont 
des raisons claires et démontrables de croire que le 
gestionnaire viole les obligations qui lui incombent en 
vertu des règles qui ne relèvent pas de leur compétence. 

 (3) Die CSSF ergreift alle geeigneten Maßnahmen, 
einschließlich, falls erforderlich, der Anforderung zusätz-
licher Informationen von den betreffenden Aufsichtsbe-
hörden in Drittländern, wenn die zuständigen Behörden 
des Aufnahmemitgliedstaats des AIFM die CSSF 
informieren, dass sie klare und nachweisbare Gründe für 
die Annahme haben, dass der AIFM gegen die 
Verpflichtungen verstößt, die ihm aus Vorschriften 
erwachsen, die nicht ihrer Zuständigkeit unterliegen. 

Art. 49.  Art. 49 

Responsabilité de la CSSF en tant qu’autorité compétente de 
l’État membre d’accueil du gestionnaire 

 Aufgaben der CSSF als zuständige Behörde des 
Aufnahmemitgliedstaates des AIFM 

(1) Lorsqu’un gestionnaire établi dans un autre État 
membre gère et/ou commercialise des FIA à travers une 
succursale au Luxembourg, le contrôle du respect des 
dispositions des articles 11 et 13 de la présente loi relève 
de la compétence de la CSSF en tant qu’autorité 
compétente de l’État membre d’accueil du gestionnaire. 

 (1) Wenn ein in einem anderen Mitgliedstaat niederge-
lassener AIFM AIF über eine Zweigniederlassung in 
Luxemburg verwaltet und/oder vertreibt, obliegt die 
Überwachung der Einhaltung der Artikel 11 und 13 
dieses Gesetzes der CSSF als zuständiger Behörden des 
Aufnahmemitgliedstaats des AIFM. 

(2) Le gestionnaire qui gère ou commercialise des FIA au 
Luxembourg, en opérant ou non par l’intermédiaire 
d’une succursale, est tenu de fournir à la CSSF les 
informations nécessaires aux fins de contrôler le respect 
par le gestionnaire des règles qui lui sont applicables et 
dont le contrôle relève de la compétence de la CSSF. 

 (2) Ein AIFM, der in Luxemburg AIF verwaltet oder vertreibt, 
unabhängig davon, ob dies über eine Zweignieder-
lassung erfolgt, hat der CSSF die Informationen 
vorzulegen, die erforderlich sind, um die Einhaltung der 
Bestimmungen zu beaufsichtigen, die für ihn 
Anwendung finden und deren Überprüfung der 
Zuständigkeit der CSSF unterliegt. 

(3) Lorsque la CSSF constate qu’un gestionnaire qui gère 
et/ou commercialise des FIA au Luxembourg, en opérant 
ou non par l’intermédiaire d’une succursale, ne respecte 
pas l’une des règles relevant de sa responsabilité, elle 
exige que le gestionnaire concerné mette fin à ce non-
respect et elle en informe les autorités compétentes de 
l’État membre d’origine du gestionnaire. 

 (3) Sofern die CSSF feststellt, dass ein AIFM, der in 
Luxemburg AIF verwaltet und/oder vertreibt, unabhän-
gig davon, ob dies über eine Zweigniederlassung erfolgt, 
gegen eine der Bestimmungen verstößt, die ihrer 
Zuständigkeit unterliegt, fordert sie den betreffenden 
AIFM auf, den Verstoß zu beenden und unterrichtet die 
zuständigen Behörden des Herkunftsmitgliedstaats 
entsprechend. 

(4) Si le gestionnaire concerné refuse de fournir à la CSSF 
des informations relevant de sa responsabilité ou ne 
prend pas les dispositions nécessaires pour mettre fin au 
non-respect visé au paragraphe (3), la CSSF en informe 
les autorités compétentes de l’État membre d’origine du 
gestionnaire. La CSSF se verra communiquer la nature 
des mesures prises par les autorités compétentes de 
l’État membre d’origine du gestionnaire pour que ce 
dernier fournisse les informations demandées par la 
CSSF ou mette fin au non-respect. 

 (4) Sofern es der betroffene AIFM ablehnt, der CSSF die in 
deren Zuständigkeit fallenden Informationen zukommen 
zu lassen oder unternimmt er nicht die erforderlichen 
Schritte, um den Verstoß gemäß Absatz (3) zu beenden, 
so setzt die CSSF die zuständigen Behörden des 
Herkunftsmitgliedstaats des AIFM hiervon in Kenntnis. 
Die Art der getroffenen Maßnahmen werden der CSSF 
von den zuständigen Behörden des Herkunftsmit-
gliedstaats des AIFM mitgeteilt, damit dieser die von der 
CSSF angeforderten Informationen zukommen lässt oder 
den Verstoß beendet. 

(5) Si, en dépit des mesures prises par les autorités 
compétentes de l’État membre d’origine du gestionnaire 
en vertu du paragraphe (4), ou parce que ces mesures se 
révèlent inadéquates ou font défaut dans l’État membre 
concerné, le gestionnaire continue de refuser de fournir 
les informations demandées par la CSSF au titre du 
paragraphe (2), ou persiste à enfreindre les dispositions 

 (5) Sofern sich der AIFM trotz der gemäß Absatz (4) von den 
zuständigen Behörden seines Herkunftsmitgliedstaats 
getroffenen Maßnahmen oder weil sich solche Maßnah-
men als unzureichend erweisen oder in dem fraglichen 
Mitgliedstaat nicht verfügbar sind, weiterhin weigert, die 
von der CSSF gemäß Absatz (2) geforderten 
Informationen vorzulegen, oder verstößt er weiterhin 
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législatives ou réglementaires visées au paragraphe (3), 
qui sont en vigueur au Luxembourg, la CSSF, après en 
avoir informé les autorités compétentes de l’État 
membre d’origine du gestionnaire, prend les mesures 
appropriées, y compris celles qui sont prévues aux 
articles 50 et 51, pour prévenir ou sanctionner de 
nouvelles irrégularités et, dans la mesure où cela s’avère 
nécessaire, empêcher ce gestionnaire d’effectuer de 
nouvelles opérations au Luxembourg. Lorsque la 
fonction exercée au Luxembourg consiste à gérer des 
FIA, la CSSF peut exiger du gestionnaire qu’il mette un 
terme à la gestion de ces FIA. 

gegen die in Absatz (3) genannten in Luxemburg 
geltenden Rechts- und Verwaltungsvorschriften, so kann 
die CSSF nach Unterrichtung der zuständigen Behörden 
des Herkunftsmitgliedstaats des AIFM geeignete 
Maßnahmen einschließlich der Maßnahmen der Artikel 
50 und 51 ergreifen, um weitere Verstöße zu verhindern 
oder zu ahnden; soweit erforderlich, kann sie diesem 
AIFM auch neue Geschäfte in Luxemburg untersagen. 
Handelt es sich bei der in Luxemburg durchgeführten 
Aufgabe um die Verwaltung von AIF, so kann die CSSF 
verlangen, dass der AIFM die Verwaltung dieser AIF 
einstellt. 

(6) Si la CSSF a des raisons claires et démontrables de croire 
que le gestionnaire viole les obligations qui lui 
incombent en vertu de règles qui ne relèvent pas de sa 
compétence, elle en informe les autorités compétentes 
de l’État membre d’origine du gestionnaire, qui 
prennent les mesures appropriées, y compris, si 
nécessaire, la demande d’informations supplémentaires 
aux autorités de surveillance concernées des pays tiers. 

 (6) Hat die CSSF klare und nachweisbare Gründe für die 
Annahme, dass der AIFM gegen die Verpflichtungen 
verstößt, die ihm aus Vorschriften erwachsen, die nicht 
ihrer Zuständigkeit unterliegen, so teilt sie dies den 
zuständigen Behörden des Herkunftsmitgliedstaats des 
AIFM mit, die geeignete Maßnahmen ergreifen, 
einschließlich, falls erforderlich, der Anforderung 
zusätzlicher Informationen von den entsprechenden 
Aufsichtsbehörden in Drittländern. 

(7) Si, malgré les mesures prises par les autorités 
compétentes de l’État membre d’origine du gestionnaire 
ou parce que ces mesures se révèlent inadaptées, ou 
parce que l’État membre d’origine du gestionnaire n’a 
pas agi dans un délai raisonnable, le gestionnaire 
continue à agir d’une manière clairement préjudiciable 
aux intérêts des investisseurs du FIA concerné, de la 
stabilité financière, ou de l’intégrité du marché 
luxembourgeois, la CSSF, après en avoir informé les 
autorités compétentes de l’État membre d’origine du 
gestionnaire, prend toutes les mesures appropriées 
nécessaires pour protéger les investisseurs du FIA 
concerné, la stabilité financière et l’intégrité du marché 
luxembourgeois, y compris l’interdiction faite au 
gestionnaire concerné de continuer à commercialiser 
des parts ou des actions du FIA concerné au 
Luxembourg. 

 (7) Sofern sich der AIFM trotz der von den zuständigen 
Behörden seines Herkunftsmitgliedstaats getroffenen 
Maßnahmen oder weil sich solche Maßnahmen als 
unzureichend erweisen oder der Herkunftsmitgliedstaat 
des AIFM nicht rechtzeitig handelt, weiterhin auf eine 
Art und Weise verhält, die den Interessen der Anleger 
des betreffenden AIF, der Finanzstabilität oder der 
Integrität des luxemburgischen Marktes eindeutig 
abträglich ist, so kann die CSSF nach Unterrichtung der 
zuständigen Behörden des Herkunftsmitgliedstaats des 
AIFM alle angemessenen erforderlichen Maßnahmen 
ergreifen, um die Anleger des betreffenden AIF, die 
Finanzstabilität und die Integrität des luxemburgischen 
Marktes zu schützen, einschließlich der Möglichkeit, 
dem betreffenden AIFM den weiteren Vertrieb von 
Anteilen oder Aktien des betreffenden AIF in Luxemburg 
zu untersagen. 

(8) La procédure établie aux paragraphes (6) et (7) 
s’applique également lorsque la CSSF a des raisons 
claires et démontrables de contester l’agrément d’un 
gestionnaire établi dans un pays tiers par l’État membre 
de référence. 

 (8) Das Verfahren nach Absatz (6) und (7) kommt ferner zur 
Anwendung, wenn die CSSF klare und belegbare 
Einwände gegen die Zulassung eines Nicht-EU-AIFM 
durch den Referenzmitgliedstaat hat. 

Art. 50.  Art. 50 

Pouvoirs de surveillance et d’enquête  Überwachungs- und Ermittlungsbefugnisse 

(1) Aux fins de l’application de la présente loi, la CSSF est 
investie de tous les pouvoirs d’enquête et de 
surveillance nécessaires à l’exercice de ses fonctions. 

 (1) Die CSSF ist im Rahmen der Anwendung dieses Gesetzes 
mit allen für die Wahrnehmung ihrer Aufgaben 
notwendigen Überwachungs- und Ermittlungsbefug-
nissen ausgestattet. 

(2) Les pouvoirs de la CSSF incluent le droit :  (2) Die Befugnisse der CSSF beinhalten das Recht: 

a) d’avoir accès à tout document, sous quelque forme 
que ce soit, et d’en recevoir une copie ; 

 a) Unterlagen aller Art einzusehen und eine Kopie von 
ihnen zu erhalten; 

b) d’exiger des informations de toute personne ayant 
un lien avec les activités du gestionnaire ou avec 
celles du FIA et, si nécessaire, de convoquer et 
d’entendre toute personne pour en obtenir des 
informations ; 

 b) von jeder mit den Tätigkeiten des AIFM oder des 
AIF in Verbindung stehenden Person Auskünfte zu 
verlangen und, falls erforderlich, eine Person zum 
Zwecke der Informationserlangung vorzuladen und 
zu vernehmen; 
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c) de procéder à des inspections sur place avec ou 
sans préavis auprès des personnes soumises à sa 
surveillance prudentielle au titre de la présente loi ; 

 c) angekündigte und unangekündigte Ermittlungen 
vor Ort oder Überprüfungen von Personen, die 
ihrer Überwachung unterliegen, im Einklang mit 
diesem Gesetz vorzunehmen; 

d) d’exiger la communication des enregistrements 
téléphoniques existants et des enregistrements 
d’échanges de données existants ; 

 d) bereits existierende Aufzeichnungen von Telefon-
gesprächen und Datenübermittlungen anzufordern; 

e) d’enjoindre de cesser toute pratique contraire aux 
dispositions adoptées pour la mise en œuvre de la 
présente loi ; 

 e) vorzuschreiben, dass Praktiken, die gegen die nach 
diesem Gesetz erlassenen Vorschriften verstoßen, 
unterlassen werden; 

f) de requérir le gel ou la mise sous séquestre d’actifs 
auprès du Président du Tribunal d’arrondissement 
de et à Luxembourg statuant sur requête ; 

 f) das Einfrieren oder die Beschlagnahme von 
Vermögenswerten bei dem Präsidenten des 
Bezirksgerichtes

7
 in Luxemburg und Umgebung zu 

verlangen; 

g) de prononcer l’interdiction temporaire de l’exercice 
d’activités professionnelles à l’encontre des 
personnes soumises à sa surveillance prudentielle, 
ainsi que des membres des organes d’admi-
nistration, de direction et de gestion, des salariés et 
des personnes liées à ces personnes ; 

 g) ein vorübergehendes Verbot der Ausübung 
beruflicher Tätigkeiten sowohl gegenüber ihrer 
Aufsicht unterstehenden Personen als auch den 
Mitgliedern der Verwaltungs-, Leitungs- und 
Geschäftsführungsorgane, Angestellten und der mit 
diesen verbundenen Personen zu verlangen; 

h) d’exiger des gestionnaires agréés, des dépositaires 
ou des réviseurs d’entreprise agréés qu’ils 
fournissent des informations ; 

 h) von zugelassenen AIFM, Verwahrstellen oder 
zugelassenen Wirtschaftsprüfern Auskünfte zu 
verlangen; 

i) d’arrêter, en conformité avec le droit national, tout 
type de mesure propre à assurer que les 
gestionnaires ou les dépositaires continuent de se 
conformer aux exigences de la présente loi qui leur 
sont applicables ; 

 i) im Einklang mit dem nationalen Recht jegliche Art 
von Maßnahmen zu ergreifen, um sicherzustellen, 
dass AIFM oder Verwahrstellen weiterhin den 
Anforderungen dieses Gesetzes genügen; 

j) d’exiger, dans l’intérêt des porteurs de parts ou 
dans l’intérêt du public, la suspension de l’émission, 
du rachat ou du remboursement des parts des FIA ; 

 j) im Interesse der Anteilinhaber oder der 
Öffentlichkeit die Aussetzung der Ausgabe, 
Rücknahme oder Auszahlung von Anteilen von AIF 
zu verlangen; 

k) de retirer l’agrément octroyé à un gestionnaire ou à 
un dépositaire ; 

 k) die einem AIFM oder einer Verwahrstelle erteilte 
Zulassung zu entziehen; 

l) de transmettre des informations au Procureur 
d’État en vue de poursuites pénales ; 

 l) im Hinblick auf eine strafrechtliche Verfolgung 
Informationen an den Staatsanwalt weiterzuleiten; 

m) de donner instruction à des réviseurs d’entreprise 
agréés ou des experts d’effectuer des vérifications 
ou des enquêtes auprès des personnes soumises à 
la présente loi. 

 m) bei den diesem Gesetz unterliegenden Personen 
Überprüfungen oder Ermittlungen durch zugelas-
sene Wirtschaftsprüfer oder Sachverständige 
vornehmen zu lassen. 

(3) La CSSF fait notamment usage des pouvoirs visés au 
paragraphe (2) afin d’assurer le bon fonctionnement des 
marchés au cas où l’activité d’un ou de plusieurs FIA sur 
le marché d’un instrument financier risque de mettre en 
péril le bon fonctionnement de ce marché. 

 (3) Die CSSF macht insbesondere Gebrauch von den im 
Absatz (2) genannten Befugnissen, um das 
ordnungsgemäße Funktionieren der Märkte in den 
Fällen zu gewährleisten, in denen die Tätigkeit eines 
oder mehrerer AIF am Markt für ein Finanzinstrument 
das ordnungsgemäße Funktionieren des Marktes 
gefährden könnte. 

                                                 
7  Président du Tribunal d’arrondissement 
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Art. 51.  Art. 51 

Sanctions administratives  Verwaltungssanktionen 

(1) Les personnes morales soumises à la surveillance de la 
CSSF au titre de la présente loi et les personnes 
physiques en charge de l’administration ou de la gestion 
de ces personnes morales ainsi que les personnes 
physiques soumises à cette même surveillance peuvent 
être sanctionnées par la CSSF au cas où : 

 (1) Juristische Personen, die nach diesem Gesetz der 
Aufsicht der CSSF unterliegen, und natürliche Personen, 
die für die Verwaltung dieser juristischen Personen 
verantwortlich sind, sowie natürliche Personen, die 
derselben Aufsicht unterliegen, können von der CSSF mit 
Sanktionen belegt werden, wenn: 

- elles ne respectent pas les obligations prévues par 
les articles 3 (3), 4 (2), 5 (2) (3) (5) (7), 8, 9 (1), 11, 
12, 13, 14, 15, 16, 17, 18, 19, 20, 21, 22, 25, 26, 27, 
28, 29, 30, 32, 34, 35, 37 et 46 de la présente loi ou 
par les mesures d’exécution relatives à ces articles, 

 - sie die in den Artikeln 3 Absatz (3), 4 Absatz (2), 5 
Absätze (2), (3), (5) und (7), 8, 9 Absatz (1), 11, 12, 
13, 14, 15, 16, 17, 18, 19, 20, 21, 22, 25, 26, 27, 28, 
29, 30, 32, 34, 35, 37 und 46 dieses Gesetzes oder 
in den Ausführungsbestimmungen zu diesen 
Artikeln vorgesehenen Pflichten nicht einhalten, 

- elles refusent de fournir les documents comptables 
ou autres renseignements demandés, 

 - sie sich weigern, Rechnungslegungsunterlagen oder 
andere verlangten Auskünfte zu übermitteln, 

- elles ont fourni des documents ou autres 
renseignements qui se révèlent être incomplets, 
inexacts ou faux, 

 - sie Unterlagen oder sonstige Auskünfte übermittelt 
haben, die sich als unvollständig, ungenau oder 
falsch erweisen, 

- elles font obstacle à l’exercice des pouvoirs de 
surveillance, d’inspection et d’enquête de la CSSF, 

 - sie die Ausübung der Aufsichts-, Inspektions- und 
Ermittlungsbefugnisse der CSSF behindern, 

- elles contreviennent aux règles régissant les 
publications des bilans et situations comptables, 

 - sie gegen die Regelungen zur Veröffentlichung der 
Bilanzen und Abschlüsse

8
 verstoßen, 

- elles ne donnent pas suite aux injonctions de la 
CSSF, 

 - sie den Anordnungen der CSSF nicht Folge leisten, 

- elles risquent, par leur comportement, de mettre 
en péril la gestion saine et prudente de 
l’établissement concerné, 

 - sie durch ihr Verhalten die solide und umsichtige 
Verwaltung der betroffenen Einrichtung gefährden, 

- elles ne respectent pas les obligations prévues par 
les articles 13 et 14 du règlement (UE) 2015/2365 
du Parlement européen et du Conseil du 25 
novembre 2015 relatif à la transparence des 
opérations de financement sur titres et de la 
réutilisation et modifiant le règlement (UE) n° 
648/2012. 

 - sie die in den Artikeln 13 und 14 der Verordnung 
(EU) 2015/2365 des Europäischen Parlaments und 
des Rates vom 25. November 2015 zur Transparenz 
Wertpapierfinanzierungsgeschäfte und 
Weiterverwendung und Änderung der 
Verordnungen (EU) Nr. 648/2012 vorgesehenen 
Pflichten nicht einhalten. 

(2) Peuvent être prononcés par la CSSF, classés par ordre de 
gravité : 

 (2) Nach dem Grad der Schwere können von der CSSF 
verhängt werden: 

- un avertissement,  - eine Verwarnung, 

- un blâme,  - eine Rüge, 

- une amende d’ordre de 250 à 250.000 euros,  - ein Bußgeld in Höhe von 250 bis 250.000 Euro, 

- et, dans les cas visés aux 4
ème

, 6
ème

 et 7
ème

 tirets du 
paragraphe (1), une ou plusieurs des mesures 
suivantes : 

 - und in den im 4., 6. und 7. Spiegelstrich des 
Absatzes (1) genannten Fällen eine oder mehrere 
der folgenden Maßnahmen: 

a) l’interdiction limitée dans le temps ou 
définitive d’effectuer une ou plusieurs 
opérations ou activités, ainsi que toutes 
autres restrictions à l’activité de la personne 
ou de l’entité, 

 a) ein zeitlich beschränktes oder endgültiges 
Verbot der Ausübung eines oder mehrerer 
Geschäfte oder Tätigkeiten, sowie sämtliche 
anderen Beschränkungen der Tätigkeit der 
Person oder des Rechtsträgers, 

                                                 
8  situations comptables 
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b) l’interdiction professionnelle limitée dans le 
temps ou définitive des administrateurs, 
gérants ou dirigeants de fait ou de droit des 
personnes et entités soumises à la 
surveillance de la CSSF. 

 b) ein zeitlich beschränktes oder endgültiges 
Berufsverbot gegenüber den der Aufsicht der 
CSSF unterliegenden Personen oder Rechts-
träger als tatsächliche oder rechtliche 
Verwaltungsratsmitglieder, Vorstände oder 
Geschäftsführer. 

 La CSSF peut rendre publiques les sanctions prononcées 
en vertu du présent article, à moins que cette 
publication ne risque de perturber gravement les 
marchés financiers ou de causer un préjudice 
disproportionné aux parties en cause. 

  Die CSSF kann jede im Rahmen dieses Artikels verhängte 
Sanktion öffentlich bekannt machen, es sei denn eine 
solche Bekanntmachung gefährdet ernstlich die 
Stabilität der Finanzmärkte oder fügt den Beteiligten 
einen unverhältnismäßig hohen Schaden zu. 

 Dans le prononcé de la sanction, la CSSF tient compte de 
la nature, de la durée et de la gravité de l’infraction, de 
la conduite et des antécédents de la personne physique 
ou morale à sanctionner, du préjudice causé aux tierces 
personnes et des avantages ou gains potentiels et/ou 
effectivement tirés de l’infraction. 

  Bei der Verhängung von Sanktionen berücksichtigt die 
CSSF insbesondere die Art, Dauer und Schwere der 
begangenen Verfehlungen, das Verhalten und die 
Vorgeschichte der zu sanktionierenden natürlichen oder 
juristischen Person, den Dritten entstandenen Schaden 
und die aus dem Verstoß möglicherweise entstehenden 
und/oder tatsächlich gezogenen Vorteile oder Gewinne. 

Art. 52.  Art. 52 

Droit de recours  Recht auf Einlegung eines Rechtsmittels 

(1) Les décisions à prendre par la CSSF en exécution de la 
présente loi sont motivées par écrit et, sauf péril en la 
demeure, interviennent après instruction contradictoire. 
Elles sont notifiées par lettre recommandée ou signifiées 
par voie d’huissier. 

 (1) Die Entscheidungen der CSSF in Ausführung dieses 
Gesetzes werden schriftlich begründet und erfolgen, 
sofern nicht Gefahr in Verzug ist, nach Durchführung 
eines streitigen Verfahrens

9
. Sie werden per Einschrei-

ben übermittelt oder durch den Gerichtsvollzieher
10

 
zugestellt.  

(2) Les décisions de la CSSF concernant l’octroi, le refus ou 
le retrait des agréments prévus par la présente loi ainsi 
que les décisions de la CSSF concernant les sanctions 
administratives au titre de l’article 51 peuvent être 
déférées au tribunal administratif, qui statue comme 
juge du fond. Le recours doit être introduit sous peine de 
forclusion dans le délai d’un mois à partir de la 
notification de la décision attaquée. 

 (2) Die Entscheidungen der CSSF über die Erteilung, die 
Verweigerung oder den Entzug der in diesem Gesetz 
vorgesehenen Genehmigungen bzw. Zulassungen sowie 
die Entscheidungen der CSSF über Verwaltungs-
sanktionen gemäß Artikel 51 können vor dem 
Verwaltungsgericht, das in der Hauptsache entscheidet, 
angefochten werden. Das Rechtsmittel muss innerhalb 
einer Ausschlussfrist von einem Monat nach Mitteilung 
der angegriffenen Entscheidung eingelegt werden. 

Section 2 – Coopération entre les différentes autorités 
compétentes 

 Abschnitt 2 – Zusammenarbeit der verschiedenen zuständigen 
Behörden 

Art. 53.  Art. 53 

Obligation de coopérer  Verpflichtung zur Zusammenarbeit 

(1) La CSSF coopère avec les autorités compétentes des 
autres États membres ainsi qu’avec l’AEMF et le CERS en 
vue de l’accomplissement de leurs attributions au titre 
de la directive 2011/61/UE ou de l’exercice des pouvoirs 
qui leur sont conférés au titre de la directive précitée ou 
au titre de leur droit national. 

 (1) Die CSSF arbeitet mit den zuständigen Behörden der 
anderen Mitgliedstaaten sowie mit der ESMA und dem 
ESRB zusammen, wann immer dies zur Wahrnehmung 
ihrer in der Richtlinie 2011/61/EU festgelegten Aufgaben 
oder der ihnen durch die vorgenannte Richtlinie oder 
durch nationale Rechtsvorschriften übertragenen 
Befugnisse erforderlich ist. 

(2) La CSSF coopère avec les autorités compétentes, y 
compris lorsque les pratiques faisant l’objet d’une 
enquête ne constituent pas une violation d’une règle en 
vigueur au Luxembourg. 

 (2) Die CSSF arbeitet auch dann mit den zuständigen 
Behörden zusammen, wenn die Verhaltensweisen, die 
Gegenstand der Ermittlung sind, keinen Verstoß gegen 
eine in Luxemburg geltende Vorschrift darstellen. 

                                                 
9  instruction contradictoire 
10  huissier 
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(3) La CSSF communique aux autorités compétentes des 
autres États membres et communique immédiatement à 
l’AEMF les informations requises aux fins de l’exécution 
des missions qui leur sont assignées au titre de la 
directive 2011/61/UE. 

 (3) Die CSSF übermittelt den zuständigen Behörden der 
anderen Mitgliedstaaten und der ESMA unverzüglich die 
zur Wahrnehmung ihrer Aufgaben im Rahmen der 
Richtlinie 2011/61/EU erforderlichen Informationen. 

 La CSSF, en tant qu’autorité compétente de l’État 
membre d’origine du gestionnaire, transmet une copie 
des modalités de coopération pertinentes qu’elle a 
conclues conformément aux articles 35, 37 et/ou 40 de 
la directive 2011/61/UE aux autorités compétentes de 
l’État membre d’accueil du gestionnaire concerné. La 
CSSF, conformément aux procédures relatives aux 
normes techniques de réglementation applicables visées 
à l’article 35, paragraphe (14), à l’article 37, paragraphe 
(17), ou à l’article 40, paragraphe (14), de la directive 
2011/61/UE transmet les informations qu’elle a reçues 
des autorités de surveillance des pays tiers 
conformément aux modalités de coopération conclues 
avec ces autorités de surveillance concernant le 
gestionnaire ou, le cas échéant, conformément à l’article 
45, paragraphe (6) ou (7) de ladite directive, aux 
autorités compétentes de l’État membre d’accueil du 
gestionnaire concerné. 

  Die CSSF als zuständige Behörde des 
Herkunftsmitgliedstaats des AIFM übermittelt den 
Aufnahmemitgliedstaaten des betreffenden AIFM eine 
Abschrift der von ihnen gemäß Artikel 35, 37 und/oder 
40 der Richtlinie 2011/61/EU geschlossenen Verein-
barungen über Zusammenarbeit. Die CSSF leitet die 
Informationen, die sie gemäß den mit Aufsichts-
behörden von Drittländern geschlossenen Vereinba-
rungen über Zusammenarbeit oder gegebenenfalls nach 
Maßgabe des Artikels 45 Absatz (6) oder (7) der 
Richtlinie 2011/61/EU von Aufsichtsbehörden von 
Drittländern in Bezug auf einen AIFM erhalten haben, 
gemäß den Verfahren in Bezug auf die anwendbaren 
technischen Regulierungsstandards gemäß Artikel 35 
Absatz (14), Artikel 37 Absatz (17) oder Artikel 40 Absatz 
(14) der genannten Richtlinie an die zuständigen 
Behörden des Aufnahmemitgliedstaats des betreffenden 
AIFM weiter. 

 Lorsque la CSSF, en tant qu’autorité compétente de 
l’État membre d’accueil du gestionnaire, estime que la 
teneur des modalités de coopération conclues par l’État 
membre d’origine du gestionnaire concerné 
conformément aux articles 35, 37 et/ou 40 de la 
directive 2011/61/UE n’est pas conforme aux exigences 
des normes techniques de réglementation applicables, la 
CSSF peut porter la question à l’attention de l’AEMF, qui 
peut agir dans le cadre des attributions qui lui sont 
conférées en vertu de l’article 19 du règlement (UE) n° 
1095/2010. 

  Ist die CSSF als zuständige Behörde des 
Aufnahmemitgliedstaats des AIFM der Auffassung, dass 
der Inhalt der gemäß Artikel 35, 37 und/oder 40 der 
Richtlinie 2011/61/EU vom Herkunftsmitgliedstaat des 
betreffenden AIFM geschlossenen Vereinbarung über 
die Zusammenarbeit nicht mit dem übereinstimmt, was 
nach den anwendbaren technischen Regulierungs-
standards erforderlich ist, kann die CSSF die 
Angelegenheit der ESMA zur Kenntnis bringen, die im 
Rahmen der ihr durch Artikel 19 der Verordnung (EU) Nr. 
1095/2010 übertragenen Befugnisse tätig werden kann. 

(4) Lorsque la CSSF a des raisons claires et démontrables de 
soupçonner que des actes violant la directive 
2011/61/UE sont ou ont été commis par un gestionnaire 
qui n’est pas soumis à sa surveillance, elle le notifie à 
l’AEMF et aux autorités compétentes des États membres 
d’origine et d’accueil du gestionnaire concerné d’une 
manière aussi circonstanciée que possible. 

 (4) Sofern die CSSF eindeutige und nachweisbare Gründe zu 
der Vermutung hat, dass ein nicht ihrer Aufsicht 
unterliegender AIFM gegen die Richtlinie 2011/61/EU 
verstößt oder verstoßen hat, teilt sie dies der ESMA und 
den zuständigen Behörden des Herkunfts- und 
Aufnahmemitgliedstaats des betreffenden AIFM so 
genau wie möglich mit. 

(5) Si les autorités compétentes d’un autre État membre ont 
des raisons claires et démontrables de soupçonner que 
des actes violant la directive 2011/61/UE sont ou ont été 
commis par un gestionnaire qui est agréé au titre de la 
présente loi, les autorités concernées le notifient à la 
CSSF. La CSSF prend les mesures appropriées, fait part 
des résultats de ces mesures à l’AEMF et aux autorités 
compétentes qui ont procédé à la notification et, dans la 
mesure du possible, leur communique les dévelop-
pements importants survenus dans l’intervalle. 

 (5) Haben die zuständigen Behörden eines anderen 
Mitgliedstaats eindeutige und nachweisbare Gründe zu 
der Vermutung, dass ein nach diesem Gesetz zuge-
lassener AIFM gegen die Richtlinie 2011/61/EU verstößt 
oder verstoßen hat, so teilen sie dies der CSSF mit. Die 
CSSF ergreift geeignete Maßnahmen und unterrichtet 
die ESMA und die zuständigen Behörden, von denen sie 
informiert wurde, über den Ausgang dieser Maßnahmen 
und so weit wie möglich über wesentliche 
zwischenzeitlich eingetretene Entwicklungen. 

Art. 54.  Art. 54 

Transmission et conservation des données à caractère 
personnel 

 Übermittlung und Speicherung personenbezogener Daten 

(1) Les dispositions de la directive 95/46/CE s’appliquent 
aux données à caractère personnel transmises entre la 
CSSF et les autorités compétentes concernées au titre de 
la directive 2011/61/UE. 

 (1) Bei der Übermittlung personenbezogener Daten 
zwischen der CSSF und den betreffenden zuständigen 
Behörden nach der Richtlinie 2011/61/EU finden die 
Bestimmungen der Richtlinie 95/46/EG Anwendung. 
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(2) La CSSF conserve les données à caractère personnel 
visées au paragraphe (1) pour une durée maximale de 
cinq ans. 

 (2) Die CSSF speichert die in Absatz (1) genannten 
personenbezogenen Daten für einen Zeitraum von 
höchstens fünf Jahren. 

Art. 55.  Art. 55 

Communication d’informations à des autorités compétentes 
de pays tiers 

 Offenlegung von Informationen gegenüber den zuständigen 
Behörden von Drittländern 

(1) La CSSF est autorisée à transmettre aux autorités 
compétentes d’un pays tiers des données et des 
analyses de données au cas par cas lorsque les 
conditions prévues à l’article 25 ou à l’article 26 de la 
directive 95/46/CE sont remplies et dans la mesure où la 
CSSF est assurée que cette transmission est nécessaire 
aux fins de l’application de la directive 2011/61/UE. Les 
autorités compétentes du pays tiers qui reçoivent des 
informations de la part de la CSSF ne sont autorisées à 
les transmettre aux autorités compétentes d’un autre 
pays tiers que moyennant accord écrit exprès de la CSSF. 

 (1) Die CSSF darf den zuständigen Behörden eines 
Drittlandes Daten und Datenauswertungen im Einzelfall 
übermitteln, wenn die Voraussetzungen des Artikels 25 
oder des Artikels 26 der Richtlinie 95/46/EG erfüllt sind 
und soweit die CSSF sich vergewissert hat, dass diese 
Übermittlung für die Zwecke der Richtlinie 2011/61/EU 
erforderlich ist. Die zuständigen Behörden des 
Drittlandes, die die Informationen von der CSSF erhalten 
haben, dürfen die Daten nicht ohne ausdrückliche 
schriftliche Zustimmung der CSSF an die zuständigen 
Behörden eines anderen Drittlandes weiterleiten. 

(2) Les informations reçues par la CSSF au titre de la 
directive 2011/61/UE ne peuvent être communiquées à 
une autorité de surveillance d’un pays tiers, sans le 
consentement exprès des autorités compétentes qui ont 
communiqué ces informations à la CSSF et exclusi-
vement aux fins pour lesquelles ces autorités ont donné 
leur consentement. 

 (2) Die CSSF darf die nach der Richtlinie 2011/61/EU 
erhaltenen Informationen nicht ohne die ausdrückliche 
Zustimmung der zuständigen Behörden, die der CSSF die 
Informationen übermittelt haben und nur zu den 
Zwecken, für die diese Behörden ihre Zustimmung 
gegeben haben einer Aufsichtsbehörde eines Drittlands 
weiterleiten. 

Art. 56.  Art. 56 

Échange d’informations relatives aux conséquences 
systémiques potentielles de l’activité des gestionnaires 

 Austausch von Informationen in Bezug auf potenzielle 
Systemauswirkungen von AIFM-Geschäften 

(1) La CSSF communique aux autorités compétentes 
concernées d’autres États membres les informations qui 
leur sont utiles pour suivre les conséquences 
potentielles des activités de gestionnaires individuels, ou 
des gestionnaires pris collectivement, sur la stabilité 
d’établissements financiers présentant une importance 
systémique, ainsi que sur le bon fonctionnement des 
marchés sur lesquels les gestionnaires sont actifs, et 
pour leur permettre de prendre les mesures 
appropriées. La CSSF en informe également l’AEMF et le 
CERS qui transmettent ces informations aux autorités 
compétentes des autres États membres. 

 (1) Die CSSF übermittelt den betreffenden zuständigen 
Behörden anderer Mitgliedstaaten Informationen, die 
für die Überwachung von und die Reaktion auf 
potenzielle Auswirkungen der Geschäfte einzelner oder 
aller AIFM auf die Stabilität systemrelevanter 
Finanzinstitute und das ordnungsgemäße Funktionieren 
der Märkte, auf denen AIFM tätig sind, wesentlich sind. 
Die ESMA und der ESRB werden von der CSSF ebenfalls 
unterrichtet und leiten diese Informationen an die 
zuständigen Behörden der anderen Mitgliedstaaten 
weiter. 

(2) Sous réserve des conditions énoncées à l’article 35 du 
règlement (UE) n° 1095/2010, la CSSF communique à 
l’AEMF et au CERS des informations agrégées relatives 
aux activités des gestionnaires qui relèvent de sa 
surveillance au titre de la présente loi. 

 (2) Nach Maßgabe des Artikels 35 der Verordnung (EU) Nr. 
1095/2010 übermittelt die CSSF der ESMA und dem 
ESRB zusammengefasste Informationen über die 
Geschäfte von AIFM, die ihrer Aufsicht nach diesem 
Gesetz unterliegen. 

Art. 57.  Art. 57 

Coopération lors de l’accomplissement des missions de 
surveillance 

 Zusammenarbeit bei der Erfüllung der Aufsichtsaufgaben 

(1) Les autorités compétentes d’un État membre peuvent 
requérir la coopération de la CSSF dans le cadre de 
l’exercice de leur mission de surveillance ou aux fins 
d’une vérification sur place ou dans le cadre d’une 
enquête au Luxembourg dans le cadre des pouvoirs qui 
leur sont conférés au titre de la directive 2011/61/UE. 

 (1) Die zuständigen Behörden eines Mitgliedstaats können 
bei der Ausübung der ihnen durch die Richtlinie 
2011/61/EU übertragenen Befugnisse die CSSF um 
Zusammenarbeit bei der Aufsicht oder einer 
Überprüfung vor Ort oder einer Ermittlung in Luxemburg 
ersuchen. 

 Lorsque la CSSF reçoit une demande concernant une 
vérification sur place ou une enquête, elle y donne 

  Erhält die CSSF ein Ersuchen um eine Überprüfung vor 
Ort oder eine Ermittlung, so führt sie eine der folgenden 
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suite : Maßnahmen durch: 

a) en procédant elle-même à la vérification ou à 
l’enquête ; 

 a) sie nimmt die Überprüfung oder Ermittlung selbst 
vor; 

b) en permettant à l’autorité requérante de procéder 
directement à la vérification ou à l’enquête ; 

 b) sie gestattet der ersuchenden Behörde die 
Durchführung der Überprüfung oder Ermittlung; 

c) en permettant à des contrôleurs des comptes ou à 
des experts de procéder à la vérification ou à 
l’enquête. 

 c) sie gestattet Rechnungsprüfern
11

 oder 
Sachverständigen die Durchführung der 
Überprüfung oder Ermittlung.  

(2) Si la vérification ou l’enquête est effectuée par la CSSF, 
l’autorité compétente de l’État membre qui a requis la 
coopération peut demander que des membres de son 
propre personnel assistent le personnel de la CSSF 
effectuant la vérification ou l’enquête. Toutefois, 
l’enquête ou la vérification est intégralement placée 
sous le contrôle de la CSSF. 

 (2) Wird die Überprüfung oder Ermittlung durch die CSSF 
selbst vorgenommen, kann die zuständige Behörde des 
um Zusammenarbeit ersuchenden Mitgliedstaats 
beantragen, dass Mitglieder ihres Personals das Personal 
der CSSF, das die Überprüfung oder Ermittlung 
durchführt, unterstützen. Die Überprüfung oder 
Ermittlung ist jedoch uneingeschränkt der Kontrolle der 
CSSF unterstellt. 

 Si la vérification ou l’enquête est effectuée par l’autorité 
requérante, la CSSF peut demander que son propre 
personnel assiste le personnel qui procède à la 
vérification ou à l’enquête. 

  Wird die Überprüfung oder Ermittlung durch die 
ersuchende Behörde vorgenommen kann die CSSF 
beantragen, dass ihr eigenes Personal das Personal, das 
die Überprüfung oder Ermittlung durchführt, 
unterstützt. 

(3) La CSSF peut refuser d’échanger des informations ou de 
donner suite à une demande de coopérer à une enquête 
ou à une vérification sur place au titre de la directive 
2011/61/UE uniquement lorsque : 

 (3) Die CSSF kann ein Ersuchen um einen 
Informationsaustausch oder um Zusammenarbeit bei 
einer Ermittlung oder einer Überprüfung vor Ort im 
Rahmen der Richtlinie 2011/61/EU nur in folgenden 
Fällen ablehnen: 

a) cette enquête, cette vérification sur place ou cet 
échange d’informations risque de porter atteinte à 
la souveraineté, à la sécurité ou à l’ordre public du 
Luxembourg ; 

 a) die Ermittlung, die Überprüfung vor Ort oder der 
Informationsaustausch könnte die Souveränität, 
Sicherheit oder öffentliche Ordnung in Luxemburg 
beeinträchtigen; 

b) une procédure judiciaire a déjà été engagée pour 
les mêmes faits et à l’encontre des mêmes 
personnes au Luxembourg ; 

 b) aufgrund derselben Handlungen und gegen 
dieselben Personen ist bereits ein Verfahren vor 
einem Gericht in Luxemburg anhängig; 

c) un jugement définitif a déjà été rendu pour les 
mêmes faits et à l’encontre des mêmes personnes 
au Luxembourg. 

 c) in Luxemburg ist gegen dieselben Personen und 
aufgrund derselben Handlungen bereits ein 
rechtskräftiges Urteil ergangen. 

 La CSSF notifie aux autorités compétentes qui ont 
présenté la demande toute décision prise au titre du 
présent paragraphe. Cette notification contient des 
informations sur les motifs de la décision. 

  Die CSSF teilt den ersuchenden zuständigen Behörden 
jede nach diesem Absatz getroffene Entscheidung mit. 
Diese Mitteilung enthält Informationen zu den Gründen 
für die Entscheidung. 

                                                 
11  contrôleurs des comptes 
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Chapitre 10. – Dispositions transitoires  10. Kapitel – Übergangsbestimmungen 

Art. 58.  Art. 58 

Dispositions transitoires  Übergangsbestimmungen 

(1) Les personnes qui, avant le 22 juillet 2013 exercent des 
activités de gestionnaire au sens de ladite loi, prennent 
toutes les mesures nécessaires pour respecter les 
dispositions de la présente loi et auront jusqu’au 22 
juillet 2014 pour introduire une demande d’agrément 
auprès de la CSSF. 

 (1) Die Personen, die vor dem 22. Juli 2013 Tätigkeiten als 
AIFM nach diesem Gesetz ausüben, ergreifen alle 
erforderlichen Maßnahmen, um den Bestimmungen 
dieses Gesetzes nachzukommen und haben bis zum 22. 
Juli 2014, um einen Antrag auf Zulassung bei der CSSF zu 
stellen. 

(2) Les articles 29, 30 et 32 ne s’appliquent pas à la 
commercialisation de parts ou d’actions de FIA qui font 
actuellement l’objet d’une offre au public au moyen 
d’un prospectus ayant été établi et publié 
conformément à la directive 2003/71/CE avant le 22 
juillet 2013 pour la durée de validité du prospectus. 

 (2) Die Artikel 29, 30 und 32 gelten nicht für den Vertrieb 
von Anteilen oder Aktien an AIF, die Gegenstand eines 
laufenden öffentlichen Angebots mittels eines Prospekts 
sind, der gemäß der Richtlinie 2003/71/EG vor dem 22. 
Juli 2013 erstellt und veröffentlicht wurde, solange 
dieser Prospekt Gültigkeit hat. 

(3) Les gestionnaires, dans la mesure où ils gèrent des FIA 
de type fermé avant le 22 juillet 2013 et ne réalisent pas 
d’investissements supplémentaires après cette date, 
peuvent continuer à gérer de tels FIA sans être agréés au 
titre de la présente loi. 

 (3) Sofern AIFM vor dem 22. Juli 2013 geschlossene AIF 
verwalten, die nach diesem Datum keine zusätzlichen 
Anlagen tätigen, können sie diese AIF weiterhin 
verwalten, ohne gemäß diesem Gesetz zugelassen zu 
sein. 

(4) Les gestionnaires, dans la mesure où ils gèrent des FIA 
de type fermé dont la période de souscription pour les 
investisseurs s’est terminée avant le 22 juillet 2011 et 
sont constitués pour une période expirant au plus tard 
trois ans après le 22 juillet 2013 peuvent continuer à 
gérer de tels FIA sans devoir se conformer aux 
dispositions de la présente loi, à l’exception de l’article 
20 et, le cas échéant, des articles 24 à 28, ou de 
soumettre une demande aux fins d’obtenir un agrément 
au titre de la présente loi. 

 (4) Sofern AIFM geschlossene AIF verwalten, deren 
Zeichnungsfrist für Anleger vor dem 22. Juli 2011 ablief 
und die für einen Zeitraum aufgelegt wurden, der 
spätestens drei Jahre nach dem 22. Juli 2013 abläuft, 
können sie diese AIF weiterhin verwalten, ohne – mit 
Ausnahme von Artikel 20 und gegebenenfalls der Artikel 
24 bis 28 – die Bestimmungen dieses Gesetzes einhalten 
oder eine Zulassung gemäß diesem Gesetz beantragen 
zu müssen. 

(5) Les articles 35 à 36 et 38 à 44 de la présente loi seront 
applicables lorsque la Commission européenne aura 
adopté l’acte délégué au titre de l’article 67, paragraphe 
(6), de la directive 2011/61/UE, et à compter de la date 
qui y figure. Les articles 37 et 45 de la présente loi 
cesseront d’être applicables lorsque la Commission 
européenne aura adopté l’acte délégué au titre de 
l’article 68, paragraphe (6), de la directive 2011/61/UE 
et à compter de la date qui y figure. 

 (5) Die Artikel 35 bis 36 und 38 bis 44 dieses Gesetzes sind 
anwendbar, wenn die Europäische Kommission den 
delegierten Rechtsakt nach Artikel 67 Absatz (6) der 
Richtlinie 2011/61/EU erlassen hat, und zwar ab dem 
Datum dieses Rechtsakts. Die Artikel 37 und 45 dieses 
Gesetzes verlieren ihre Anwendbarkeit, wenn die 
Europäische Kommission den delegierten Rechtsakt nach 
Artikel 68 Absatz (6) der Richtlinie 2011/61/EU erlassen 
hat, und zwar ab dem Datum dieses Rechtsakts. 

(6)  Les gestionnaires, qui ont été agréés au titre du chapitre 
2 avant la date d’entrée en vigueur de la loi du 10 mai 
2016 portant transposition de la directive 2014/91/UE, 
auront jusqu’au15 septembre 2016 pour désigner un 
réviseur d’entreprises agréé conformément à l’article 
7bis. 

 (6)  AIFM, die im Sinne von Kapitel 2 vor dem Inkrafttreten 
des Gesetzes vom 10. Mai 2016 zur Umsetzung der 
Richtlinie 2014/91/EU zugelassen wurden, haben bis 
zum 15. September 2016 einen zugelassenen 
Wirtschaftsprüfer im Einklang mit Artikel 7bis zu 
ernennen. 

 Les dispositions contenues dans l’article 7bis sont à 
observer dans leur ensemble pour les comptes annuels 
se rapportant aux exercices comptables clôturant au ou 
après le 31 décembre 2016. 

  Die in Artikel 7bis enthaltenen Bestimmungen sind in 
ihrer Gesamtheit für die Jahresabschlüsse, die sich auf 
zum oder nach dem 31. Dezember 2016 endende 
Geschäftsjahre beziehen, einzuhalten.   
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Chapitre 11. – Dispositions pénales  11. Kapitel – Strafbestimmungen 

Art. 59.  Art. 59 

Dispositions pénales  Strafbestimmungen 

(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 exercent ou tentent 
d’exercer l’activité de gestionnaire au sens de l’article 4, 
paragraphe (1), point a) ou b), de la présente loi sans être 
en possession d’un agrément de la CSSF au titre de la 
présente loi. 

 (1) Mit Haftstrafen von acht Tagen bis fünf Jahren und einer 
Geldstrafe von 5.000 bis 125.000 Euro oder nur einer 
dieser Strafen wird bestraft, wer die Tätigkeit als AIFM 
im Sinne des Artikels 4 Absatz (1) Buchstaben a) und b) 
dieses Gesetzes ausübt oder auszuüben versucht, ohne 
dass eine Zulassung der CSSF nach diesem Gesetz erteilt 
wurde. 

(2) 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 en violation de l’article 7, 
paragraphe (6), ont fait état d’une appellation ou d’une 
qualification donnant l’apparence d’activités soumises à la 
présente loi s’ils n’ont pas obtenu l’agrément prévu par 
l’article 7. 

 (2) Mit Haftstrafen von acht Tagen bis fünf Jahren und einer 
Geldstrafe von 5.000 bis 125.000 Euro oder nur einer 
dieser Strafen wird bestraft, wer unter Verstoß gegen 
Artikel 7 Absatz (6) eine Bezeichnung gebraucht oder 
eine Beschreibung verwendet hat, die den Anschein 
einer diesem Gesetz unterliegenden Geschäftstätigkeit 
erweckt, ohne dass eine Zulassung nach Artikel 7 erteilt 
wurde. 



12. Kapitel – Änderungsbestimmungen und sonstige Bestimmungen 
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Chapitre 12. – Dispositions modificatives et diverses  12. Kapitel – Änderungsbestimmungen und sonstige 
Bestimmungen 

   

[…]  […] 

   



13. Kapitel – Aufhebungs- und Schlussbestimmungen 
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Chapitre 13. – Dispositions abrogatoire et finales  13. Kapitel – Aufhebungs- und Schlussbestimmungen 

Art. 215.  Art. 215 

L’article 28-8 de la loi modifiée du 5 avril 1993 relative au 
secteur financier est abrogé avec effet au 22 juillet 2014. 

 Artikel 28-8 des geänderten Gesetzes über den Finanzsektor 
vom 5. April 1993 ist mit Wirkung vom 22. Juli 2014 
aufgehoben. 

Art. 216.  Art. 216 

La référence à la présente loi peut se faire sous forme abrégée 
en recourant à l’intitulé suivant : « loi du 12 juillet 2013 relative 
aux gestionnaires de fonds d’investissement alternatifs ». 

 Die Bezugnahme auf dieses Gesetz kann in verkürzter Form 
wie folgt erfolgen: „Gesetz vom 12. Juli 2013 über die 
Verwalter alternativer Investmentfonds“. 

Art. 217.  Art. 217 

La présente loi entre en vigueur le jour de sa publication au 
Mémorial. Les modifications de l’article 208, 1° et de l’article 
209 ne s’appliquent pas aux sociétés en commandite simple 
constituées avant la mise en vigueur de la présente loi. 

 Dieses Gesetz tritt am Tag seiner Veröffentlichung im 
Mémorial in Kraft. Die Änderungen von Artikel 208, 1° und 
Artikel 209 finden keine Anwendung auf einfache 
Kommanditgesellschaften

12
, die vor dem Inkrafttreten dieses 

Gesetzes gegründet wurden.  

 

                                                 
12  sociétés en commandite simple 
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ANNEXE I  ANHANG I 

1. Fonctions de gestion des investissements qu’un 
gestionnaire doit au moins exercer lorsqu’il gère un FIA : 

 1. Anlageverwaltungsfunktionen, die ein AIFM bei der 
Verwaltung eines AIF mindestens übernehmen muss: 

a) gestion du portefeuille ;  a) Portfolioverwaltung; 

b) gestion des risques.  b) Risikomanagement. 

2. Autres fonctions qu’un gestionnaire peut exercer à titre 
complémentaire dans le cadre de la gestion collective 
d’un FIA : 

 2. Andere Aufgaben, die ein AIFM im Rahmen der 
kollektiven Verwaltung eines AIF zusätzlich ausüben 
kann: 

a) administration :  a) administrative Tätigkeiten: 

i) services juridiques et de gestion comptable du 
fonds ; 

 i) rechtliche Dienstleistungen sowie Dienst-
leistungen der Fondsbuchhaltung und 
Rechnungslegung; 

ii) demandes de renseignements des clients ;  ii) Kundenanfragen; 

iii) évaluation du portefeuille et détermination de 
la valeur des parts, y compris les aspects 
fiscaux ; 

 iii) Bewertung und Preisfestsetzung, 
einschließlich Steueraspekte

13
;  

iv) contrôle du respect des dispositions régle-
mentaires ; 

 iv) Überwachung der Einhaltung der Rechts-
vorschriften; 

v) tenue du registre des porteurs de 
parts/d’actions ; 

 v) Führung eines Anteils-/Aktienin-
haberregisters; 

vi) répartition des revenus;  vi) Gewinnausschüttung; 

vii) émissions et rachats de parts/d’actions ;  vii) Ausgabe und Rücknahme von 
Anteilen/Aktien; 

viii) règlement des contrats, y compris envoi des 
certificats ; 

 viii) Kontraktabrechnungen, einschließlich 
Versand der Zertifikate; 

ix) enregistrement et conservation des 
opérations ; 

 ix) Führung von Aufzeichnungen; 

b) commercialisation ;  b) Vertrieb; 

c) les activités liées aux actifs d’un FIA, à savoir 
l’exécution des services nécessaires pour que soient 
remplis les devoirs fiduciaires du gestionnaire, et 
assurés la gestion des infrastructures, les activités 
d’administration des immeubles, le conseil aux 
entreprises concernant la structure du capital, la 
stratégie industrielle et les questions connexes, le 
conseil et les services concernant les fusions et les 
acquisitions, et d’autres services liés à la gestion du 
FIA et des sociétés et autres actifs dans lesquels il a 
investi. 

 c) Tätigkeiten im Zusammenhang mit den Vermögens-
werten des AIF, worunter die Ausübung von 
Dienstleistungen, die zur Erfüllung der 
treuhänderischen Pflichten des AIFM erforderlich 
sind, das Facility Management, die Immobilien-
verwaltung, die Beratung von Unternehmen über 
die Kapitalstruktur, die industrielle Strategie und 
damit verbundene Fragen, Beratungs- und 
Dienstleistungen im Zusammenhang mit Fusionen 
und dem Erwerb von Unternehmen und weitere 
Dienstleistungen in Verbindung mit der Verwaltung 
der AIF und der Unternehmen und anderer 
Vermögenswerte, in die die AIF investiert haben, 
fallen. 

                                                 
13  In der amtlichen deutschen Fassung der Richtlinie 2011/61/EU Anhang I wird der französische Begriff aspects fiscaux mit Steuererklärungen 

wiedergegeben. In der vorliegenden Übersetzung wurde der allgemeinere Terminus Steueraspekte gewählt, um eine einschränkende Festlegung auf den 
Begriff Steuererklärung im Sinne von déclaration fiscale zu vermeiden. 
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ANNEXE II  ANHANG II 

Politique de rémunération  Vergütungspolitik 

1. Lorsqu’ils définissent et mettent en œuvre les politiques 
de rémunération globale, y compris les salaires et les 
prestations de pension discrétionnaires pour les 
catégories de personnel y compris la direction générale, 
les preneurs de risques et les personnes exerçant une 
fonction de contrôle, ainsi que tout employé qui, au vu 
de sa rémunération globale, se situe dans la même 
tranche de rémunération que la direction générale et les 
preneurs de risques, et dont les activités profes-
sionnelles ont une incidence substantielle sur leur profil 
de risque ou les profils de risque des FIA qu’ils gèrent, 
les gestionnaires doivent respecter les principes suivants 
d’une manière et dans une mesure qui soient adaptées à 
leur taille et à leur organisation interne ainsi qu’à la 
nature, à la portée et à la complexité de leurs activités : 

 1. Bei der Festlegung und Anwendung der gesamten 
Vergütungspolitik einschließlich der Gehälter und 
freiwilligen Altersversorgungsleistungen für jene 
Mitarbeiterkategorien, einschließlich Geschäftsleitung, 
Risikoträger und Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen und 
aller Mitarbeiter, die eine Gesamtvergütung erhalten, 
aufgrund derer sie sich in derselben Einkommensstufe 
befinden wie Mitglieder der Geschäftsleistung und 
Risikoträger, deren Tätigkeit sich wesentlich auf die 
Risikoprofile der AIFM oder von ihnen verwalteter AIF 
auswirkt, müssen AIFM die nachstehend genannten 
Grundsätze nach Maßgabe ihrer Größe, ihrer internen 
Organisation und der Art, dem Umfang und der 
Komplexität ihrer Geschäfte anwenden: 

a) la politique de rémunération est cohérente et 
promeut une gestion saine et efficace du risque et 
n’encourage pas une prise de risque qui serait 
incompatible avec les profils de risque, le règlement 
ou les documents constitutifs des FIA qu’ils gèrent ; 

 a) die Vergütungspolitik ist mit einem soliden und 
wirksamen Risikomanagement vereinbar und 
diesem förderlich und ermutigt nicht zur 
Übernahme von Risiken, die unvereinbar sind mit 
den Risikoprofilen, Verwaltungsreglements oder 
Gründungsunterlagen der von ihnen verwalteten 
AIF; 

b) la politique de rémunération est conforme à la 
stratégie économique, aux objectifs, aux valeurs et 
aux intérêts des gestionnaires et des FIA qu’ils 
gèrent ou à ceux des investisseurs du FIA, et 
comprend des mesures visant à éviter les conflits 
d’intérêts ; 

 b) die Vergütungspolitik steht mit Geschäftsstrategie, 
Zielen, Werten und Interessen des AIFM und der 
von ihm verwalteten AIF oder der Anleger solcher 
AIF in Einklang und umfasst auch Maßnahmen zur 
Vermeidung von Interessenkonflikten; 

c) l’organe de direction du gestionnaire, dans 
l’exercice de sa fonction de surveillance, adopte et 
réexamine régulièrement les principes généraux de 
la politique de rémunération et est responsable de 
sa mise en œuvre ; 

 c) das Leitungsorgan des AIFM legt in seiner 
Aufsichtsfunktion die allgemeinen Grundsätze der 
Vergütungspolitik fest, überprüft sie regelmäßig 
und ist für ihre Umsetzung verantwortlich; 

d) la mise en œuvre de la politique de rémunération 
fait l’objet, au moins une fois par an, d’une 
évaluation interne centrale et indépendante qui 
vise à vérifier qu’elle respecte les politiques et 
procédures de rémunération adoptées par l’organe 
de direction dans l’exercice de sa fonction de 
surveillance ; 

 d) mindestens einmal jährlich wird im Rahmen einer 
zentralen und unabhängigen internen Überprüfung 
festgestellt, ob die Vergütungspolitik gemäß den 
vom Leitungsorgan in seiner Aufsichtsfunktion 
festgelegten Vergütungsvorschriften und -verfahren 
umgesetzt wurde; 

e) le personnel engagé dans des fonctions de contrôle 
est rémunéré en fonction de la réalisation des 
objectifs liés à ses fonctions, indépendamment des 
performances des secteurs d’exploitation qu’il 
contrôle ; 

 e) die Mitarbeiter, die Kontrollfunktionen innehaben, 
werden entsprechend der Erreichung der mit ihren 
Aufgaben verbundenen Ziele entlohnt, und zwar 
unabhängig von den Leistungen in den von ihnen 
kontrollierten Geschäftsbereichen; 

f) la rémunération des hauts responsables en charge 
des fonctions de gestion des risques et de 
conformité est directement supervisée par le 
comité de rémunération ; 

 f) die Vergütung höherer Führungskräfte in den 
Bereichen Risikomanagement und Compliance-
Aufgaben wird vom Vergütungsausschuss unmittel-
bar überprüft; 

g) lorsque la rémunération varie en fonction des 
performances, son montant total est établi en 
combinant l’évaluation des performances de la 
personne et de l’unité opérationnelle ou du FIA 
concernés avec celle des résultats d’ensemble du 
gestionnaire; par ailleurs, l’évaluation des perfor-

 g) bei erfolgsabhängiger Vergütung liegt der 
Vergütung insgesamt eine Bewertung sowohl der 
Leistung des betreffenden Mitarbeiters und seiner 
Abteilung bzw. des betreffenden AIF als auch des 
Gesamtergebnisses des AIFM zugrunde und bei der 
Bewertung der individuellen Leistung werden 
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mances individuelles prend en compte aussi bien 
des critères financiers que non financiers ; 

finanzielle wie auch nicht finanzielle Kriterien 
berücksichtigt; 

h) l’évaluation des performances s’inscrit dans un 
cadre pluriannuel adapté au cycle de vie des FIA 
gérés par le gestionnaire, afin de garantir qu’elle 
porte bien sur les performances à long terme et 
que le paiement effectif des composantes de la 
rémunération qui dépendent des performances 
s’échelonne sur une période tenant compte de la 
politique de remboursement des FIA gérés et des 
risques d’investissement qui y sont liés ; 

 h) um zu gewährleisten, dass die Beurteilung auf die 
längerfristige Leistung abstellt und die tatsächliche 
Auszahlung erfolgsabhängiger Vergütungskom-
ponenten über einen Zeitraum verteilt ist, der der 
Rücknahmepolitik der von ihm verwalteten AIF und 
ihren Anlagerisiken Rechnung trägt, sollte die 
Leistungsbeurteilung in einem mehrjährigen 
Rahmen erfolgen, der dem Lebenszyklus der vom 
AIFM verwalteten AIF entspricht; 

i) la rémunération variable garantie est 
exceptionnelle, ne s’applique que dans le cadre de 
l’embauche d’un nouveau membre du personnel et 
est limitée à la première année ; 

 i) eine garantierte variable Vergütung kann nur in 
Ausnahmefällen im Zusammenhang mit der 
Einstellung neuer Mitarbeiter gezahlt werden und 
ist auf das erste Jahr beschränkt; 

j) un équilibre approprié est établi entre les 
composantes fixe et variable de la rémunération 
globale et la composante fixe représente une part 
suffisamment élevée de la rémunération globale 
pour qu’une politique pleinement souple puisse 
être exercée en matière de composantes variables 
de la rémunération, notamment la possibilité de ne 
payer aucune composante variable ; 

 j) bei der Gesamtvergütung stehen feste und variable 
Bestandteile in einem angemessenen Verhältnis 
und der Anteil der festen Komponente an der 
Gesamtvergütung ist genügend hoch, dass eine 
flexible Politik bezüglich der variablen Komponente 
uneingeschränkt möglich ist und auch ganz auf die 
Zahlung einer variablen Komponente verzichtet 
werden kann; 

k) les paiements liés à la résiliation anticipée d’un 
contrat correspondent à des performances 
réalisées sur la durée et sont conçus de manière à 
ne pas récompenser l’échec ; 

 k) Zahlungen im Zusammenhang mit der vorzeitigen 
Beendigung eines Vertrags spiegeln die im Laufe 
der Zeit erzielten Ergebnisse wider und sind so 
gestaltet, dass sie Versagen nicht belohnen; 

l) la mesure des performances, lorsqu’elle sert de 
base au calcul des composantes variables de la 
rémunération individuelle ou collective, comporte 
un mécanisme global d’ajustement qui intègre tous 
les types de risques actuels et futurs ; 

 l) die Erfolgsmessung, anhand derer variable 
Vergütungskomponenten oder Pools von variablen 
Vergütungskomponenten berechnet werden, 
schließt einen umfassenden Berichtigungsme-
chanismus für alle einschlägigen Arten von 
laufenden und künftigen Risiken ein; 

m) en fonction de la structure juridique du FIA et de 
son règlement ou de ses documents constitutifs, 
une part importante, et dans tous les cas au moins 
égale à 50% de la composante variable de la 
rémunération, consiste en des parts ou des actions 
du FIA concerné, ou en une participation 
équivalente, ou en des instruments liés aux actions 
ou en des instruments non numéraires équivalents, 
à moins que la gestion des FIA ne représente moins 
de 50% du portefeuille total géré par le 
gestionnaire, auquel cas le seuil minimum de 50% 
ne s’applique pas. 

 m) je nach der rechtlichen Struktur des AIF und seines 
Verwaltungsreglements oder seiner Gründungs-
unterlagen muss ein erheblicher Anteil der 
variablen Vergütungskomponente, und in jedem 
Fall mindestens 50%, aus Anteilen des betreffenden 
AIF oder gleichwertigen Beteiligungen oder mit 
Anteilen oder Aktien verknüpften Instrumenten 
oder gleichwertigen unbaren Instrumenten 
bestehen; der Mindestwert von 50% kommt jedoch 
nicht zur Anwendung, wenn weniger als 50% des 
vom AIFM verwalteten Gesamtportfolios auf AIF 
entfallen. 

 Les instruments visés au présent point sont soumis 
à une politique de rétention appropriée visant à 
aligner les incitations sur les intérêts du 
gestionnaire et des FIA qu’il gère et sur ceux des 
investisseurs du FIA. Le présent point s’applique 
tant à la part de la composante variable de la 
rémunération reportée conformément au point n) 
qu’à la part de la rémunération variable non 
reportée ; 

  Für die Instrumente nach diesem Buchstaben gilt 
eine geeignete Rückstellungspolitik, die darauf 
abstellt, die Anreize an den Interessen des AIFM 
und der von diesem verwalteten AIF sowie an den 
Interessen der Anleger der AIF auszurichten. Dieser 
Buchstabe ist sowohl auf den Anteil der variablen 
Vergütungskomponente anzuwenden, die gemäß 
Buchstabe n zurückgestellt wird, als auch auf den 
Anteil der nicht zurückgestellten variablen 
Vergütungskomponente; 
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n) le paiement d’une part substantielle, et dans tous 
les cas au moins égale à 40% de la composante 
variable de la rémunération, est reporté pendant 
une période appropriée compte tenu du cycle de 
vie et de la politique de remboursement du FIA 
concerné; cette part est équitablement propor-
tionnée à la nature des risques liés au FIA en 
question. 

 n) ein wesentlicher Anteil der variablen 
Vergütungskomponente, und in jedem Fall 
mindestens 40%, wird über einen Zeitraum 
zurückgestellt, der angesichts des Lebenszyklus und 
der Rücknahmegrundsätze des betreffenden AIF 
angemessen ist und ordnungsgemäß auf die Art der 
Risiken dieses AIF ausgerichtet ist. 

 La période visée au présent point devrait être d’au 
moins trois à cinq ans, à moins que le cycle de vie 
du FIA concerné ne soit plus court; la rémunération 
due en vertu de dispositifs de report n’est acquise, 
au maximum qu’au prorata; si la composante 
variable de la rémunération représente un montant 
particulièrement élevé, le paiement d’au moins 
60% de ce montant est reporté ; 

  Der Zeitraum nach diesem Buchstaben sollte 
mindestens drei bis fünf Jahre betragen, es sei 
denn, der Lebenszyklus des betreffenden AIF ist 
kürzer; die im Rahmen von Regelungen zur 
Zurückstellung der Vergütungszahlung zu zahlende 
Vergütung wird nicht rascher als auf anteiliger 
Grundlage erworben. Macht die variable 
Komponente einen besonders hohen Betrag aus, so 
wird die Auszahlung von mindestens 60% des 
Betrags zurückgestellt; 

o) la rémunération variable, y compris la part 
reportée, n’est payée ou acquise que si son 
montant est compatible avec la situation financière 
du gestionnaire dans son ensemble et si elle est 
justifiée par les performances de l’unité 
opérationnelle, du FIA et de la personne concernés. 

 o) die variable Vergütung, einschließlich des 
zurückgestellten Anteils, wird nur dann ausgezahlt 
oder erworben, wenn sie angesichts der Finanzlage 
des AIFM insgesamt tragbar ist und nach der 
Leistung der betreffenden Geschäftsabteilung, des 
AIF und der betreffenden Person gerechtfertigt ist. 

 Le montant total des rémunérations variables est 
en général considérablement réduit lorsque le 
gestionnaire ou le FIA concerné enregistre des 
performances financières médiocres ou négatives, 
compte tenu à la fois des rémunérations actuelles 
et des réductions des versements de montants 
antérieurement acquis, y compris par des dispositifs 
de malus ou de récupération ; 

  Eine schwache oder negative finanzielle Leistung 
des AIFM oder der betreffenden AIF führt in der 
Regel zu einer erheblichen Schrumpfung der 
gesamten variablen Vergütung, wobei sowohl 
laufende Kompensationen als auch Verringerungen 
bei Auszahlungen von zuvor erwirtschafteten 
Beträgen, auch durch Malus- oder Rückforde-
rungsvereinbarungen, berücksichtigt werden; 

p) la politique en matière de pensions est conforme à 
la stratégie économique, aux objectifs, aux valeurs 
et aux intérêts à long terme du gestionnaire et des 
FIA qu’il gère. 

 p) die Altersversorgungsregelungen stehen mit 
Geschäftsstrategie, Zielen, Werten und langfristigen 
Interessen des AIFM und der von diesem 
verwalteten AIF in Einklang. 

 Si l’employé quitte le gestionnaire avant la retraite, 
les prestations de pension discrétionnaires sont 
conservées par le gestionnaire pour une période de 
cinq ans sous la forme d’instruments définis au 
point m). Dans le cas d’un employé qui atteint l’âge 
de la retraite, les prestations de pension 
discrétionnaires sont versées à l’employé sous la 
forme d’instruments définis au point m), sous 
réserve d’une période de rétention de cinq ans ; 

  Verlässt der Mitarbeiter den AIFM vor Eintritt in 
den Ruhestand, sollten freiwillige Altersversor-
gungsleistungen vom AIFM fünf Jahre lang in Form 
der unter Buchstabe m) festgelegten Instrumente 
zurückbehalten werden. Tritt ein Mitarbeiter in den 
Ruhestand, sollten die freiwilligen Altersver-
sorgungsleistungen dem Mitarbeiter in Form der 
unter Buchstabe m festgelegten Instrumente nach 
einer Wartezeit von fünf Jahren ausgezahlt werden; 

q) le personnel est tenu de s’engager à ne pas utiliser 
des stratégies de couverture personnelle ou des 
assurances liées à la rémunération ou à la 
responsabilité afin de contrecarrer l’incidence de 
l’alignement sur le risque incorporé dans ses 
conventions de rémunération ; 

 q) von den Mitarbeitern wird verlangt, dass sie sich 
verpflichten, auf keine persönlichen Hedging-
Strategien oder vergütungs- und haftungsbezogene 
Versicherungen zurückzugreifen, um die in ihren 
Vergütungsregelungen verankerte Ausrichtung am 
Risikoverhalten zu unterlaufen; 

r) la rémunération variable n’est pas versée par le 
biais d’instruments ou de méthodes qui facilitent le 
contournement des exigences de la présente 
directive. 

 r) die variable Vergütung wird nicht in Form von 
Instrumenten oder Verfahren gezahlt, die eine 
Umgehung der Anforderungen dieses Gesetzes 
erleichtern. 



Anhang II 

 

© ELVINGER HOSS PRUSSEN AIFM-Gesetz |JUNI 2018 | 103 

2. Les principes énoncés au point 1. s’appliquent à tout 
type de rémunération versée par le gestionnaire, à tout 
montant payé directement par le FIA lui-même, y 
compris l’intéressement aux plus-values, et à tout 
transfert de parts ou d’actions du FIA, effectués en 
faveur des catégories de personnel, y compris la 
direction générale, les preneurs de risques et les 
personnes exerçant une fonction de contrôle, ainsi que 
tout employé qui, au vu de sa rémunération globale, se 
situe dans la même tranche de rémunération que la 
direction générale et les preneurs de risques, et dont les 
activités professionnelles ont une incidence substantielle 
sur leur profil de risque ou sur le profil de risque du FIA 
qu’ils gèrent. 

 2. Die in Punkt 1 genannten Grundsätze gelten für alle 
Arten von Vergütungen, die von AIFM gezahlt werden, 
für jeden direkt von dem AIF selbst gezahlten Betrag, 
einschließlich Carried Interests, und für jede 
Übertragung von Anteilen des AIF, die zugunsten 
derjenigen Mitarbeiterkategorien, einschließlich der 
Geschäftsleitung, Risikokäufer, Mitarbeiter mit 
Kontrollfunktionen und aller Mitarbeiter, die eine 
Gesamtvergütung erhalten, aufgrund derer sie sich in 
derselben Einkommensstufe befinden wie Mitglieder der 
Geschäftsleistung und Risikokäufer, vorgenommen 
werden, deren berufliche Tätigkeit sich wesentlich auf 
ihr Risikoprofil oder auf die Risikoprofile der von ihnen 
verwalteten AIF auswirkt. 

3. Les gestionnaires qui sont importants en raison de leur 
taille ou de la taille des FIA qu’ils gèrent, de leur 
organisation interne ainsi que de la nature, de la portée 
et de la complexité de leurs activités doivent créer un 
comité de rémunération. Celui-ci est institué de sorte 
qu’il puisse faire preuve de compétence et d’indé-
pendance dans son appréciation des politiques et 
pratiques de rémunération et des incitations créées pour 
la gestion des risques. 

 3. AIFM, die aufgrund ihrer Größe oder der Größe der von 
ihnen verwalteten AIF, ihrer internen Organisation und 
der Art, des Umfangs und der Komplexität ihrer 
Geschäfte von erheblicher Bedeutung sind, müssen 
einen Vergütungsausschuss einrichten. Der Vergütungs-
ausschuss ist auf eine Weise zu errichten, die es ihm 
ermöglicht, kompetent und unabhängig über die 
Vergütungsregelungen und -praxis sowie die für das 
Management der Risiken geschaffenen Anreize zu 
urteilen. 

 Le comité de rémunération est responsable de la 
préparation des décisions en matière de rémunération, 
notamment celles qui ont des répercussions sur le risque 
et la gestion des risques du gestionnaire ou du FIA 
concerné, et que l’organe de direction est appelé à 
arrêter dans l’exercice de sa fonction de surveillance. Le 
comité de rémunération est présidé par un membre de 
l’organe de direction qui n’exerce pas de fonctions 
exécutives auprès du gestionnaire concerné. Les 
membres du comité de rémunération sont des membres 
de l’organe de direction qui n’exercent pas de fonctions 
exécutives au sein du gestionnaire concerné. 

  Der Vergütungsausschuss ist für die Ausarbeitung von 
Entscheidungen über die Vergütung zuständig, 
einschließlich derjenigen mit Auswirkungen auf das 
Risiko und das Risikomanagement des AIFM oder der 
betreffenden AIF; diese Entscheidungen sind vom 
Leitungsorgan in seiner Aufsichtsfunktion zu fassen. Den 
Vorsitz im Vergütungsausschuss führt ein Mitglied des 
Leitungsorgans, das in dem betreffenden AIFM keine 
Führungsaufgaben wahrnimmt. Die Mitglieder des 
Vergütungsausschusses sind Mitglieder des Leitungs-
organs, die in dem betreffenden AIFM keine 
Führungsaufgaben wahrnehmen. 
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ANNEXE III  ANHANG III 

Documentation et informations à fournir pour une 
commercialisation au Luxembourg 

 Unterlagen und Angaben, die für den Vertrieb in Luxemburg 
beizubringen bzw. zu machen sind 

a) une lettre de notification, comprenant un programme 
d’activité identifiant les FIA que le gestionnaire a 
l’intention de commercialiser et des informations sur le 
lieu où ces FIA sont établis; 

 a) ein Anzeigeschreiben einschließlich eines 
Geschäftsplans, der Angaben zu den AIF, die der AIFM zu 
vertreiben beabsichtigt, sowie zu deren Sitz enthält; 

b) le règlement ou les documents constitutifs du FIA;  b) das Verwaltungsreglement oder die Gründungs-
unterlagen des AIF; 

c) l’identification du dépositaire du FIA;  c) Name der Verwahrstelle des AIF; 

d) une description du FIA, ou toute information le 
concernant, mises à la disposition des investisseurs; 

 d) eine Beschreibung des AIF bzw. alle für die Anleger 
verfügbaren Informationen über den AIF; 

e) des informations sur le lieu où le FIA maître est établi si 
le FIA est un FIA nourricier; 

 e) Angaben zum Sitz des Master-AIF, falls es sich bei dem 
AIF um einen Feeder-AIF handelt; 

f) toute information supplémentaire visée à l’article 21, 
paragraphe (1), pour chaque FIA que le gestionnaire 
prévoit de commercialiser; 

 f) alle in Artikel 21 Absatz (1) genannten weiteren 
Informationen für jeden AIF, den der AIFM zu vertreiben 
beabsichtigt; 

g) le cas échéant, des informations sur les dispositions 
mises en place pour empêcher que les parts ou les 
actions du FIA soient commercialisées auprès des 
investisseurs de détail, y compris lorsque le gestionnaire 
recourt à des entités indépendantes pour fournir des 
services d’investissement en ce qui concerne le FIA. 

 g) sofern zutreffend Angaben zu den Vorkehrungen, die 
getroffen wurden, um zu verhindern, dass Anteile oder 
Aktien des AIF an Kleinanleger vertrieben werden, auch 
falls ein AIFM für die Erbringung von Wertpapier-
dienstleistungen für den AIF auf unabhängige 
Unternehmen zurückgreift. 

 



Anhang IV 
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ANNEXE IV  ANHANG IV 

Documentation et informations à fournir pour une 
commercialisation dans un État membre autre que le 
Luxembourg 

 Unterlagen und Angaben, die für den Vertrieb in anderen 
Mitgliedstaaten als Luxemburg beizubringen bzw. zu machen 
sind 

a) une lettre de notification, comprenant un programme 
d’activité identifiant les FIA que le gestionnaire a 
l’intention de commercialiser et des informations sur le 
lieu où ces FIA sont établis; 

 a) ein Anzeigeschreiben einschließlich eines Geschäfts-
plans, der Angaben zu den AIF, die der AIFM zu 
vertreiben beabsichtigt, sowie zu deren Sitz enthält; 

b) le règlement ou les documents constitutifs du FIA;  b) das Verwaltungsreglement oder die Gründungs-
unterlagen des AIF; 

c) l’identification du dépositaire du FIA;  c) Name der Verwahrstelle des AIF; 

d) une description du FIA, ou toute information le 
concernant, mises à la disposition des investisseurs; 

 d) eine Beschreibung des AIF bzw. alle für die Anleger 
verfügbaren Informationen über den AIF; 

e) des informations sur le lieu où le FIA maître est établi si 
le FIA est un FIA nourricier; 

 e) Angaben zum Sitz des Master-AIF, falls es sich bei dem 
AIF um einen Feeder-AIF handelt; 

f) toute information supplémentaire visée à l’article 21, 
paragraphe (1), pour chaque FIA que le gestionnaire 
prévoit de commercialiser; 

 f) alle in Artikel 21 Absatz (1) genannten weiteren 
Informationen für jeden AIF, den der AIFM zu vertreiben 
beabsichtigt; 

g) l’indication de l’État membre où le gestionnaire a 
l’intention de commercialiser, auprès des investisseurs 
professionnels, les parts ou les actions du FIA; 

 g) die Angabe des Mitgliedstaats, in dem Anteile oder 
Aktien des AIF an professionelle Anleger vertrieben 
werden sollen; 

h) des informations sur les dispositions prises pour la 
commercialisation des FIA et, le cas échéant, des 
informations sur les dispositions mises en place pour 
empêcher que les parts ou les actions du FIA soient 
commercialisées auprès des investisseurs de détail, y 
compris lorsque le gestionnaire recourt à des entités 
indépendantes pour fournir des services d’investisse-
ment en ce qui concerne le FIA. 

 h) Angaben zu den Vorkehrungen für den Vertrieb des AIF 
und, sofern zutreffend, Angaben zu den Vorkehrungen, 
die getroffen wurden, um zu verhindern, dass Anteile 
oder Aktien des AIF an Kleinanleger vertrieben werden, 
auch falls ein AIFM für die Erbringung von Wert-
papierdienstleistungen für den AIF auf unabhängige 
Unternehmen zurückgreift. 
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INVESTMENTFONDS: UNSERE ERFAHRUNG 
 

Wir sind die Kanzlei der Wahl für Asset Management und Investmentfonds. 
 
Wir beraten in Bezug auf eine Vielfalt an Investmentprodukten mit einem ähnlich breit gefächerten Mandantenstamm, der 
von Boutique-Investmentunternehmen bis zu den größten amerikanischen, britischen, kontinentaleuropäischen und 
asiatischen Fondspromotoren reicht. Wir sind Luxemburgs führende Kanzlei was das Nettovermögen der von uns beratenen 
Investmentfonds angeht.  
 
Wir bieten eine Dienstleistung, die auf unserem tiefgehenden Verständnis der Fondsindustrie und ihren Bedürfnissen sowie 
dem gebündelten juristischen und aufsichtsrechtlichen Wissen unserer Teams beruht. Wir verfügen über umfassende 
Erfahrung bei der Errichtung aller möglichen Typen von Anlageinstrumenten wie etwa OGAWs (Organismen für gemeinsame 
Anlagen in Wertpapieren), regulierte AIFs (alternative Investmentfonds), wie SIFs (spezialisierte Investmentfonds) und SICARs 
(Gesellschaften zur Anlage in Risikokapital), und nicht beaufsichtigte AIFs, wie RAIFs (reservierte alternative 
Investmentfonds). Wir verfügen über spezialisierte Teams für sämtliche Anlagekategorien, von Hedgefonds bis zu Private 
Equity-, Immobilien- und Infrastrukturfonds, Fremdmittel- und Mikrofinanzfonds. Unsere Teams unterstützen 
Fondspromotoren und Asset Manager bei der Fondsstrukturierung, den zulässigen Anlagen und Anlagestrategien, der 
Ausarbeitung der notwendigen rechtlichen Unterlagen und Einholung der behördlichen Zulassungen.  
 
Wir setzen uns für die Weiterentwicklung Luxemburgs als führendes Zentrum für Investmentfonds in Europa ein. Wir 
nehmen aktiv an Diskussionen mit der Regierung und der Aufsichtsbehörde zur Weiterentwicklung des Finanzsektors teil und 
tragen dadurch zur Entwicklung des Rechtsrahmens und Schaffung neuer rechtlicher Strukturen bei. 
 
Unsere Partner sind Mitglieder mehrerer Beratungsgremien der Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF), in 
denen aufsichtsrechtliche Entwicklungen mit Branchenvertreten besprochen werden. Aufgrund der Teilnahme an diesen 
Gremien und unserer täglichen Mitwirkung bei den CSSF-Zulassungsverfahren verfügen wir über sehr gute Beziehungen zur 
CSSF. Unsere Mandanten profitieren daher von einer effizienten Lösung ihrer aufsichtsrechtlichen Fragen.  
 
Über das letzte Jahrzehnt ist die Association of the Luxembourg Fund Industry (ALFI) zu einer einflussreichen Vereinigung 
geworden, die zahlreiche Initiativen zur Entwicklung der luxemburgischen Investmentfondsindustrie eingeleitet hat. Unsere 
Anwälte sind Mitglieder des Verwaltungsrates, des Rechtsausschusses und verschiedener Arbeitsgruppen der ALFI, wodurch 
wir einen direkten Zugang zu Informationen zu aktuellen Entwicklungen haben und Sie über die aufsichtsrechtlichen 
Änderungen und Möglichkeiten auf dem Laufenden halten können. 
 
Außerdem sind unsere Partner ebenfalls aktiv an der Arbeit der Luxembourg Private Equity and Venture Capital Association 
(LPEA) beteiligt, die eine wesentliche Rolle bei der Förderung und Entwicklung des Private Equity-Sektors in Luxemburg spielt. 
Wir stellen den Co-Vorsitz des Rechtsgremiums bei der LPEA.  
 
Unser Ansatz, eine vollumfängliche Dienstleistung zu gewährleisten, umfasst nicht nur alle Arten von Investmentfonds, 
sondern auch die Markteilnehmer, die Dienstleistungen in Bezug auf Verwaltung, Verwahrung, Administration und Vertrieb 
anbieten.  
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INVESTMENTFONDS: UNSERE MEILENSTEINE 
 

1964 Gründung unserer Kanzlei durch Rechtsanwälte, die sich Leistung und Kreativität in der Rechtspraxis 
verschrieben haben. 

1966 Wir waren der Rechtsberater des ersten Luxemburger Investmentfonds – The United States Trust Investment 
Fund. 

1973 Wir berieten bei der Strukturierung und der Auflegung des ersten Luxemburger Investmentfonds, der zum 
öffentlichen Vertrieb in Japan angeboten wurde – the Fidelity World Fund.  

1983 In Zusammenarbeit mit der Luxemburger Aufsichtsbehörde arbeiteten unsere Partner das erste umfassende 
Regelwerk über Luxemburger Investmentfonds aus. 

1988 Wir berieten bei der Auflegung des World Capital Fund, dem ersten Investmentfonds, der in Europa als OGAW 
(Organismus für gemeinsame Anlagen in Wertpapieren) zugelassen wurde. 

2004 Wir halfen der ersten Investmentgesellschaft zur Anlage in Risikokapital (SICAR) nach der Einführung des 
SICAR-Gesetzes bei der Durchführung des Genehmigungsverfahrens der CSSF (Commission de Surveillance du 
Secteur Financier). 

2007 Wir halfen bei der Auflegung des ersten in Hongkong eingetragenen 130/30 OGAW. 

2009 Nach der Liquidation der Kaupthing Bank berieten wir bei der ersten erfolgreichen Umstrukturierung eines 
Luxemburger Kreditinstituts durch den Einsatz eines Verbriefungsvehikels als „Bad Bank“. 

2011 Wir berieten den ersten UCITS RMB Bond Fonds, dem erlaubt wurde bis zu 100% des Nettovermögens im 
Hong Kong RMB OTC Bond Market anzulegen. 

2012 Eröffnung unseres Büros in Hongkong. 

Wir waren Rechtsberater der ersten UCITS IV-Verwaltungsgesellschaft, die mit allen Vorzügen des EU-Passes 
genehmigt wurde (Mirabaud Management Company). 

2013 Wir berieten den ersten von der CSSF genehmigten OGAW, der zu 100% in China-A-Shares mittels RQFII 
(Renminbi Qualified Foreign Institutional Investor Scheme)-Quoten anlegt. 

Zu unseren Mandanten gehörten die größten Private-Equity-Marktteilnehmer und Investmentfonds mit einem 
Vermögenverwaltungsvolumen von mehr als 1.000 Milliarden Euro. 

2014 Wir erhielten die Zustimmung der CSSF zur Einstufung des China Interbank Bond Market als geregelter Markt 
für OGAWs. 

Wir berieten Mandanten über Anlagen von OGAW mittels des Shanghai – Hong Kong Stock Connect 
Programms. 

2015 Wir berieten die Private-Banking-Abteilung einer bedeutenden chinesischen Bank bei der Gründung und 
Zulassung eines spezialisierten Investmentfonds, der Vermögensverwaltungslösungen für einen globalen 
Kundenkreis anbietet. 

2016 Wir haben maßgeblich an der Entwicklung des Gesetzes über reservierte alternative Investmentfonds 
mitgewirkt und gründeten am 23. Juli 2016, dem Tag der Veröffentlichung des RAIF-Gesetzes, den ersten 
Luxemburger RAIF. 
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NOTES 
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DAS TEAM VON ELVINGER HOSS PRUSSEN  
Für weiterführende Informationen nehmen Sie bitte mit Ihrem üblichen Ansprechpartner bei Elvinger Hoss Prussen oder 

einem der Partner und Counsel aus der Abteilung für Vermögensverwaltung und Investmentfonds Kontakt auf.  

 

   



 

  


