MAROS SEFCOVIC B-1049 BRUXELLES

VICE-PRESIDENT DE LA COMMISSION EUROPEENNE

Bruxelles, le 23-0%. Q011
C/2011/ 4357

M. Laurent MOSAR

Président de la

Chambre des Députés du Luxembourg
23, rue du Marché-aux-Herbes

1728 LUXEMBOURG

Monsieur le Président,

Nous nous référons & l'avis motivé du Parlement du Luxembourg, dans lequel celui-ci a
exprimé certaines réserves au sujet de la proposition de la Commission relative aux systémes
d'indemnisation des investisseurs (DSII) {COM(2010)371}.

Nous tenons a remercier le Parlement du Luxembourg d'avoir pris en considération la
proposition de la Commission, qui a pour objectif primordial de renforcer la protection des
investisseurs de détail dans l'ensemble de I'Union et leur confiance dans les entreprises qui
fournissent des services financiers.

La Commission souhaiterait répondre ci-aprés aux différentes préoccupations exprimées par
le Parlement luxembourgeois:

Le Parlement du Luxembourg considére que la proposition visant a étendre la portée de la
DSII aux dépositaires et aux tiers dépositaires d'organismes de placement collectif en valeurs
mobiliéres (OPCVM) s'appuie sur des concepts imprécis qui ne tiennent pas compte des
relations contractuelles et des responsabilités existantes des opérateurs du secteur des fonds
d'investissement. En outre, il déclare que cette proposition est susceptible de faire double
emploi avec la révision future du régime de responsabilité des dépositaires d'OPCVM.

Permettez-moi de préciser que la proposition de la Commission a pour but d'offrir le méme
niveau de protection aux investisseurs de détail, quel que soit le mode de détention de leurs
actifs (a savoir directement par l'entreprise d'investissement ou par un tiers dépositaire)’ ou
le type d'instruments financiers détenus (investissements directs dans des instruments
financiers ou investissements indirects par l'intermédiaire d'OPCVM)*. L'idée est d'offvir une
protection aux investisseurs de détail dans les affaires du type Madoff (c'est-a-dire lorsque les
actifs détenus par le dépositaire ou sous-dépositaire d'OPCVM ne peuvent pas étre restitués a
l'organisme de placement en raison d'une fraude, d'une irrégularité administrative ou
d'erreurs de gestion). On ne peut raisonnablement pas s'attendre a ce que les investisseurs de

détail analysent les risques que comporte le fait de confier leurs actifs a des tiers dépositaires
ou a des dépositaires d'OPCVM.

' Article 2, paragraphe 2.
% Article 2, paragraphe 2, point b).
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En ce qui concerne la couverture des risques générés par des tiers dépositaires situés dans
des pays tiers, la Commission ne partage pas la perception du risque d'«isolement» de
I'Europe par rapport aux marchés mondiaux. Il semblerait que les décisions prises par le
secteur des fonds de travailler avec des tiers dépositaires soient liées a plusieurs facteurs (par
exemple, la répartition des actifs, la demande des investisseurs, etc.) indépendants de la
couverture ou non de ces dépositaires situés dans les pays tiers. En outre, les intermédiaires
situés dans I'UE et couverts par les systéemes ont le choix de conclure un arrangement
contractuel en vertu duquel les dépositaires qu'ils utilisent doivent contribuer aux cofits de la
couverture.

Enfin, en ce qui concerne les coiits, la proposition était accompagnée d'une analyse d'impact
fondée sur les données disponibles. Sur cette base, compte tenu de l'application du principe
de non-duplication expliqué ci-dessus et du fait que les contributions ne doivent étre calculées
que sur les valeurs mobiliéres et les fonds couverts, la Commission considere que
l'augmentation des coilts est proportionnée a celle de la protection dont bénéficieraient les
investisseurs de détail.

J'espére que ces éclaircissements vous permettront de comprendre pour quelle raison la
Commission considére sa proposition comme équilibrée et compatible avec les principes de
subsidiarité et de proportionnalité. Je me réjouis de pouvoir continuer notre dialogue, sur ces
questions et d'autres d'intérét communautaire.

Je vous prie d'agréer, Monsieur le Président, l'expression de ma plus haute considération.
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