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Gesetz vom 22. Méarz 2004 iiber die Verbriefung und zur Anderung des

e Gesetzes vom 5. April 1993 iiber den Finanzsektor
e Gesetzes vom 23. Dezember 1998 liber die Griindung der Kommission zur Beaufsichtigung des Finanzsektors
e Gesetzes vom 27. Juli 2003 iiber den Trust und die Treuhandvertrage

e Einkommensteuergesetzes vom 4. Dezember 1967
e Vermégensteuergesetzes vom 16. Oktober 1934

e Mehrwertsteuergesetzes vom 12. Februar 1979

Dies ist eine nicht amtliche Ubersetzung und dient ausschlieBlich der Information. Die PricewaterhouseCoopers S.a r.l. haftet weder fiir die inhaltliche Richtigkeit dieses
Dokumentes noch fiir Schaden jeglicher Art, die aus der Nutzung dieses Dokumentes resultieren. Diese Ubersetzung ist urheberrechtlich geschiitzt. Jede Vervielfaltigung,
Bearbeitung, Mikroverfilmung oder anderweitige Behandlung in elektronischen Systemen fur gewerbliche Zwecke bedarf der vorherigen Zustimmung der
PricewaterhouseCoopers S.a r.l.

Titel I. — Definitionen

Art. 1. -

Abschnitt 2: Verbriefungsfonds und ihre Verwaltungsgesellschaften

(1) Die “Verbriefung” im Sinne dieses Gesetzes ist der Geschafts- Unterabschnitt 1: Verbriefungsfonds

vorgang, durch den ein Verbriefungsorganismus direkt oder tber

einen anderen Organismus die Risiken aus Forderungen, anderen

Vermdgenswerten oder aus Verpflichtungen, die von Dritten Art. 6. -
Ubernommen werden oder sich ganz oder teilweise aus Tatigkeiten

Dritter ergeben, durch die Emission von Wertpapieren, deren Wert

oder Ertrag von diesen Risiken abhéngt, erwirbt oder Gbernimmt.

(2) “Verbriefungsorganismen” im Sinne dieses Gesetzes sind Organismen,
die die gesamte Verbriefung durchfiihren bzw. an einem derartigen
Geschaft durch Ubernahme aller oder eines Teils der verbrieften Risiken
(Ankaufsorganismen) oder durch die Emission von Wertpapieren, die

die Finanzierung sicherstellen (Emissionsorganismen), beteiligt sind und
deren Satzung, Vertragsbedingungen oder Emissionsdokumente
vorsehen, dass sie diesem Gesetz unterliegen.

Titel Il. - Verbriefungsorganismen

Art. 7. -

Kapitel 1: Verbriefungsgesellschaften und -fonds

Art. 2. -

Art. 3. -

Verbriefungsorganismen kénnen in Form einer Gesellschaft oder eines
von einer Verwaltungsgesellschaft verwalteten Fonds gegriindet werden.

Dieses Gesetz gilt ausschlieBlich fiir Verbriefungsorganismen, die in
Luxemburg anséssig sind. Als in Luxemburg anséssig im Sinne dieses
Gesetzes gelten Verbriefungsgesellschaften, die dort ihren satzungs-
maBigen Sitz haben, und Verbriefungsfonds, deren Verwaltungs-
gesellschaft ihren satzungsméaBigen Sitz in Luxemburg hat.

Abschnitt 1: Verbriefungsgesellschaften

Art. 4. -

Art. 5. -

(1) Verbriefungsgesellschaften missen als Aktiengesellschaft,
Kommanditgesellschaft auf Aktien, Gesellschaft mit beschrankter Art. 8. -
Haftung oder als Aktiengesellschaft organisierte Genossenschaft

gegriindet werden.

(2) Artikel 137 des Gesetzes vom 10. August 1915 Uber die

Handelsgesellschaften ist nicht auf Verbriefungsgesellschaften Art. 9. -
anwendbar, die in Form einer als Aktiengesellschaft organisierten

Genossenschaft gegriindet werden.

Art. 10. -
Die Satzung einer Verbriefungsgesellschaft kann den Verwaltungsrat
erméchtigen, ein oder mehrere Teilvermdgen zu errichten, die jeweils
einem separaten Teil inres Vermdgens entsprechen.

(1) Die Verbriefungsfonds werden aus einem oder mehreren Miteigen-
timervermdégen oder einem oder mehreren Treuhandvermégen gebildet.
Die Vertragsbedingungen legen ausdricklich fest, ob der Fonds den
Regelungen des Miteigentums oder des Trusts und der Treuhand unterliegt.

(2) Die Verbriefungsfonds haben keine Rechtspersonlichkeit. Sie werden
von einer Verwaltungsgesellschaft verwaltet.

(3) Die Verbriefungsfonds, die aus einem oder mehreren Treuhand-
vermdgen bestehen, unterliegen dem Gesetz liber den Trust und
die Treuhandvertrage.

(4) Die Bestimmungen des Code Civil Uber das Miteigentum (indivision)
sind nicht auf Verbriefungsfonds anwendbar.

(1) Die Rechte der Anleger an dem Fonds, entweder als Miteigentimer
oder als Treugeber, werden durch Wertpapiere dargestellt, die geméas
den Vertragsbedingungen ausgegeben werden.

(2) Das Eigentum an Namensanteilen wird durch Eintragung in das
zu diesem Zweck von der Verwaltungsgesellschaft gefiihrte Register
begrundet. lhre Abtretung erfolgt durch eine in diesem Register
eingetragene Abtretungserkldrung, die vom Abtretenden und dem
Ubernehmenden datiert und unterzeichnet wird oder gemaB den
Fondsvertragsbedingungen erstellt wird. Die Abtretung der
Inhaberpapiere erfolgt durch einfache Ubergabe.

(3) Die Vertragsbedingungen kénnen die Verwaltungsgesellschaft auch
ermachtigen, nicht verbriefte Wertpapiere auszugeben, die durch eine
Kontoeintragung bei der Verwaltungsgesellschaft oder einem fir diese
handelnden zugelassenen Gewerbetreibenden des Finanzsektors
dargestellt werden.

Sofern es die Vertragsbedingungen vorsehen, kann ein Verbriefungs-
fonds aus mehreren Teilvermdgen bestehen, die jeweils einem separaten
Miteigentum oder Treuhandvermdgen entsprechen.

Zu Lasten eines Verbriefungsfonds oder eines seiner Teilvermdgen
kénnen verbriefte Verbindlichkeiten emittiert werden.

(1) Die Vertragsbedingungen des Verbriefungsfonds enthalten zumindest
folgende Angaben:

* Angabe, ob der Fonds in Form von Miteigentum oder von Treuhand-
vermdgen gegrundet wurde;

* Bezeichnung, Zweck und beschrénkte oder unbeschrankte Laufzeit
des Verbriefungsfonds;
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Art. 11. -

Art. 12, -

Art. 13. -

* Name der Verwaltungsgesellschaft;

* Anwendbare besondere Bestimmungen zur Verwaltung und Leitung;

e Moglichkeit des Verbriefungsfonds, mehrere Teilvermdgen zu bilden;

e Félle, in denen der Fonds oder eines seiner Teilvermdgen liquidiert
werden oder deren Liquidation méglich ist;

¢ Die entsprechenden Rechte und Pflichten der Verwaltungsgesellschaft
und gegebenenfalls der Anleger;

* Die Vorschriften fiir die Ubernahme der Risiken und/oder der Emission
von Wertpapieren;

 Das Vorgehen bei Anderung der Vertragsbedingungen.

(2) Die aus mehreren Teilvermdgen bestehenden Verbriefungsfonds
kénnen durch eigene Vertragsbedingungen die auf jedes Teilvermdgen
anwendbaren Charakteristika und Bestimmungen festlegen.

(3) Die Vertragsbedingungen und ihre spateren Anderungen miissen
gemaB den Bestimmungen des Gesetzes vom 10. August 1915 Uber
die Handelsgesellschaften im Handels- und Gesellschaftsregister
hinterlegt werden.

(4) Die Bestimmungen der Vertragsbedingungen gelten durch den Erwerb
der von dem Fonds emittierten Wertpapiere als von den Anlegern des
Verbriefungsfonds angenommen.

Vorbehaltlich von Artikel 62 haften die Anleger in einem Verbriefungs-
fonds nur in Héhe des Vermdgens des Fonds und entsprechend ihrer
Beteiligung fiur die Verbindlichkeiten des Verbriefungsfonds.

Der Verbriefungsfonds haftet nur fir Verpflichtungen, die auf Grund
seiner Vertragsbedingungen ausdricklich zu seinen Lasten gehen oder
die er geméaB diesen Bedingungen eingegangen ist. Er haftet nicht fir
Verbindlichkeiten der Verwaltungsgesellschaft oder der Anleger.

(1) Die Liquidation eines Verbriefungsfonds wird innerhalb einer Frist von
funfzehn Tagen durch die Verwaltungsgesellschaft veréffentlicht. Diese
Veréffentlichung erfolgt durch Bekanntgabe im Mémorial (Recueil

des Sociétés et Associations) und in mindestens zwei Zeitungen mit
angemessener Auflage, wobei eine dieser Zeitungen in Luxemburg
erscheinen muss.

(2) Ab dem Zeitpunkt der Liquidation des Verbriefungsfonds und unter
Strafe der Nichtigkeit ist die Emission von Wertpapieren untersagt,
auBer fir Zwecke der Liquidation.

(8) Vorbehaltlich des vorhergehenden Absatzes ist die Liquidation erst ab
dem Tag ihrer Verdffentlichung im Mémorial gegeniber Dritten wirksam,
es sei denn, der Verbriefungsfonds weist nach, dass diese Dritten vorher
davon Kenntnis hatten. Die Dritten kdnnen sich jedoch auf die noch nicht
veréffentlichte Liquidation berufen.

Unterabschnitt 2: Die Verwaltungsgesellschaften

Art. 14, -

Art. 15, -

Die Verwaltungsgesellschaft ist eine Handelsgesellschaft, die den Zweck
hat, Verbriefungsfonds zu verwalten und gegebenenfalls als Treuh&nder
von Fonds zu handeln, die in Form eines oder mehrerer Treuhand-
vermoégen gebildet sind.

(1) Die Verwaltungsgesellschaft erstellt die Vertragsbedingungen des
Verbriefungsfonds.

(2) Vorbehaltlich der gegebenenfalls einem treuhanderischen Vertreter
eingerdumten Befugnisse handelt die Verwaltungsgesellschaft Dritten
gegenuber fir Rechnung des Verbriefungsfonds und seiner Anleger.
Sie vertritt diese in jeder Rechtsstreitigkeit, sowohl als Klager als auch
als Verteidiger, ohne die Identitét der Anleger offen zu legen, da die
Angabe genlgt, dass die Verwaltungsgesellschaft in dieser Funktion
handelt. Solange sie vertreten werden, kénnen die Anleger nicht einzeln
Rechtswege beschreiten, die unter die Befugnisse der Verwaltungs-
gesellschaft fallen.

Art. 16. -

Art. 17. -

Art. 18. -

Kapitel 2:

Die Verwaltungsgesellschaft muss ihre Aufgabe unabhéngig und
ausschlieBlich im Interesse des Verbriefungsfonds und der Anleger
erfillen. Sie darf die Vermdgenswerte des Verbriefungsfonds nicht fiir
ihre eigenen Zwecke verwenden und haftet gegentiber den Anlegern
und Dritten flir die ordnungsgemaBe Durchfiihrung ihres Auftrags.

Die Glaubiger der Verwaltungsgesellschaft oder der Anleger haben
keinen Ruckgriff auf die Vermdgenswerte des Verbriefungsfonds.

Die Aufgaben der Verwaltungsgesellschaft gegenliber dem Verbriefungs-
fonds enden:

e bei Demission oder Abberufung der Verwaltungsgesellschaft,
vorausgesetzt, eine andere Verwaltungsgesellschaft, die gegebenenfalls
gemaB diesem Gesetz zugelassen ist, tritt an ihre Stelle;

* wenn Uber die Verwaltungsgesellschaft Konkurs erklart wurde, ihr der
Vergleich, der Zahlungsaufschub, die Zwangsverwaltung oder eine
vergleichbare MaBnahme zugestanden wurde oder sie liquidiert wird;

* wenn, im Falle eines zugelassenen Organismus, die Kommission zur
Beaufsichtigung des Finanzsektors der Verwaltungsgesellschaft ihre
Zulassung entzieht;

¢ in allen anderen in den Vertragsbedingungen vorgesehenen Fallen.

Zugelassene Verbriefungsorganismen

Abschnitt 1: Verpflichtung und Bedingungen der Zulassung

Art. 19. -

Art. 20. -

Art. 21. -

Die Verbriefungsorganismen, die fortlaufend Wertpapiere fiir die
Offentlichkeit emittieren (“zugelassene Verbriefungsorganismen”), miissen
zur Ausiibung ihrer Tatigkeiten von der Kommission zur Beaufsichtigung
des Finanzsektors (im Folgenden “CSSF”) zugelassen sein.

(1) Ein Verbriefungsorganismus ist nur zugelassen, wenn die CSSF

die Satzung oder die Vertragsbedingungen des Verbriefungsorganismus
genehmigt und gegebenenfalls seine Verwaltungsgesellschaft zuldsst.
Die Verbriefungsgesellschaften und die Verwaltungsgesellschaften der
Verbriefungsfonds missen Uber eine angemessene Organisation und
angemessene Mittel fur die Austibung ihrer Tatigkeit und die
Beaufsichtigung der CSSF verfligen.

(2) Die Mitglieder der Verwaltungs-, Geschéftsleitungs- und Aufsichts-
organe einer Verbriefungsgesellschaft oder einer Verwaltungsgesellschaft
eines zugelassenen Verbriefungsorganismus sowie deren direkte oder
indirekte Aktionére und Gesellschafter, die einen maBgeblichen Einfluss
auf die Geschéftsflhrung einer solchen Gesellschaft austiben kénnen,
missen ehrenhaft sein sowie Uber die fur die Auslibung ihrer Tatigkeiten
erforderliche Erfahrung oder Mittel verfugen. Daher ist die Identitat dieser
Personen sowie jeder Wechsel unverztglich der CSSF mitzuteilen.

(3) Jede Anderung der Kontrolle der Verbriefungsgesellschaft oder
Verwaltungsgesellschaft, jeder Wechsel der Verwaltungsgesellschaft und
jede Anderung der Vertragsbedingungen oder der Satzung unterliegt der
vorherigen Zustimmung der CSSF.

(1) Die zugelassenen Verbriefungsorganismen werden von der CSSF in
eine Liste eingetragen. Diese Eintragung gilt als Zulassung und wird dem
Verbriefungsorganismus mitgeteilt. Die Liste und die vorgenommenen
Anderungen werden auf Veranlassung der CSSF verdffentlicht.

(2) Die Eintragung und der Verbleib in der im vorherigen Absatz
aufgefuihrten Liste setzen voraus, dass die Gesetzes-, Verordnungs- und
Vertragsbestimmungen, die den Verbriefungsorganismus, die Funktions-
weise seiner Organe und den Vertrieb, die Platzierung oder den Verkauf
der von ihm ausgegebenen Wertpapiere regeln, eingehalten werden.

(3) Dass ein Verbriefungsorganismus in der vorgenannten Liste eingetragen
wird, darf keinesfalls und in keiner Form als positive Beurteilung der
Qualitat der vom Organismus ausgegebenen Wertpapiere seitens der
CSSF dargestellt werden.
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Abschnitt 2: Beaufsichtigung der zugelassenen Organismen

Art. 22, -

Art. 23. -

Art. 24, -

Art. 25, -

Art. 26. -

Die zugelassenen Verbriefungsorganismen missen die Verwahrung ihrer
flussigen Mittel und der Wertpapiere einem Kreditinstitut Ubertragen, das
in Luxemburg errichtet wurde oder dort seinen satzungsmaBigen Sitz hat.

(1) Die zugelassenen Verbriefungsorganismen werden von der CSSF
beaufsichtigt, die insbesondere sicherstellt, dass sie die Gesetze und
ihre Pflichten einhalten.

(2) Die CSSF erflllt ihre Aufgabe bis zum Abschluss der Liquidation des
Verbriefungsorganismus.

(1) Die CSSF kann von den zugelassenen Verbriefungsorganismen
periodische Aufstellungen ihrer Aktiva und Passiva sowie ihrer
Ertragslage verlangen.

(2) Sie kann sich alle Informationen Ubermitteln lassen oder Untersuchungen
vor Ort durchfiihren und in alle Unterlagen einer Verbriefungsgesellschaft,
Verwaltungsgesellschaft oder eines Kreditinstituts, das mit der
Verwahrung der Aktiva eines zugelassenen Verbriefungsorganismus
betraut ist, Uber die Organisation, Verwaltung, Geschéftsfiihrung,
Funktionsweise und die Geschafte dieses Organismus sowie Uber

die Bewertung und Rentabilitédt der Aktiva Einsicht nehmen, um die
Einhaltung der Bestimmungen dieses Gesetzes und der durch die
Vertragsbedingungen oder die Satzung des Verbriefungsorganismus
sowie die Vertrage Uber die Emission von Wertpapieren festgelegten
Vorschriften und die Richtigkeit der ihr tibermittelten Informationen

zu prufen.

(1) Stellt die CSSF fest, dass ein zugelassener Verbriefungsorganismus
die Bestimmungen dieses Gesetzes, der Vertragsbedingungen, Satzung
oder der Vertrége Uber die Emission von Wertpapieren nicht einhalt oder
dass Rechte aus den von ihm ausgegebenen Wertpapieren beeintrachtigt
werden konnten, kann sie den Verbriefungsorganismus auffordern, die
festgestellte Situation innerhalb der von ihr festgelegten Frist zu bereinigen.

(2) Wenn er dieser Aufforderung nicht nachkommt, kann sie:

e ihren Standpunkt in Bezug auf die gemaB Absatz 1 gemachten
Feststellungen verdffentlichen;

¢ jede Wertpapieremission untersagen;

* die Aussetzung der Notierung der vom Verbriefungsorganismus
ausgegebenen Wertpapiere verlangen;

e den der Kammer des in Handelssachen entscheidenden Bezirks-
gerichts vorsitzenden Richter ersuchen, einen vorlaufigen Verwalter
fur den Verbriefungsorganismus zu benennen;

e jhre Zulassung widerrufen.

Wenn ein zugelassener Verbriefungsorganismus oder seine Verwaltungs-
gesellschaft seine Liquidation nicht gemaB Artikel 13 verdffentlicht, wird
diese Verdffentlichung von der CSSF zu Lasten des Verbriefungs-
organismus vorgenommen.

Abschnitt 3: Entscheidungen der CSSF

Art. 27. -

Art. 28. -

(1) Die Entscheidungen der CSSF in Ausfuhrung dieses Gesetzes
werden begriindet und erfolgen, falls nicht Gefahr im Verzug ist, nach
Anhoérung der Gegenseite. Sie werden durch einen eingeschriebenen
Brief mitgeteilt oder durch einen Zustellbeamten tbergeben.

(2) Gegen die Entscheidungen der CSSF kénnen beim Verwaltungs-
gericht Rechtsmittel eingelegt werden. Die Klage muss innerhalb einer
Ausschlussfrist von einem Monat ab Mitteilung der angefochtenen
Entscheidung angestrengt werden. Sie ist frei von allen Stempel- und
Registrierungsgebuhren. Das Verwaltungsgericht entscheidet als Tatrichter.

Die Entscheidung der CSSF, einen Verbriefungsfonds von der in Artikel
21 vorgesehenen Liste zu streichen, fiihrt ab der Mitteilung an den
betreffenden Organismus und zu dessen Lasten, bis zum Tag, an dem

Art. 29.

Art. 30.

Art. 31.

die Entscheidung definitiv wird, zum Aufschub jeder Zahlung durch
diesen Organismus und unter Strafe der Nichtigkeit zum Verbot, andere
als erhaltende MaBnahmen vorzunehmen, vorbehaltlich der Genehmigung
des Aufsichtskommissars.

(1) Die CSSF bt von Rechts wegen die Funktion des Aufsichts-
kommissars aus, es sei denn, das fur Handelssachen zustandige
Bezirksgericht ernennt dazu auf ihren Antrag einen oder mehrere andere
Aufsichtskommissare.

(2) Die begriindete Eingabe wird zu diesem Zweck zusammen mit den
Belegen bei der Geschéftsstelle des Gerichts, in dessen Bezirk der
Organismus seinen satzungsmaBigen Sitz hat, eingereicht. Das Gericht
entscheidet kurzfristig. Wenn es sich hinreichend informiert glaubt, fallt
es seine Entscheidung unmittelbar in 6ffentlicher Sitzung ohne Anhérung
der Parteien. Wenn es dies fir erforderlich halt, lasst es die Parteien vom
Gerichtsschreiber spatestens drei Tage nach Einreichung der Eingabe
vorladen. Es hért die Parteien im Beratungszimmer an und fallt seine
Entscheidung in 6ffentlicher Sitzung.

(3) Das Gericht legt die Kosten und Honorare der Aufsichtskommissare
fest; es kann ihnen Vorschiisse gewéhren.

(1) Fur sémtliche Handlungen und Entscheidungen des Organismus sind
schriftliche Genehmigungen der Aufsichtskommissare erforderlich,
anderenfalls sind sie nichtig. Das Gericht kann jedoch den Bereich der
genehmigungspflichtigen Geschéfte eingrenzen.

(2) Die Kommissare kénnen den Gesellschaftsorganen jeden Vorschlag,
den sie flr angebracht halten, zur Beratung vorlegen. Sie kénnen an den
Beratungen der Verwaltungs-, Leitungs-, Geschéftsleitungs- oder
Aufsichtsorgane des Organismus teilnehmen.

(1) Das in Artikel 39 Absatz (1) dieses Gesetzes vorgesehene Urteil
beendet die Tatigkeiten des Aufsichtskommissars, der binnen eines
Monats nach seiner Ersetzung den durch das Urteil ernannten
Liquidatoren Uber die Verwendung der Vermogenswerte des Organismus
berichten und ihnen die Biicher und Belege vorlegen muss.

(2) Wird die Entscheidung zur Streichung von der Liste durch das
Gericht geédndert, gilt der Aufsichtskommissar als zurlickgetreten.

Kapitel 3: Liquidation der Verbriefungsorganismen

Abschnitt 1: Gemeinsame Bestimmungen fiir zugelassene und nicht
zugelassene Verbriefungsorganismen

Art. 32.

Art. 33.

Art. 34.

Art. 35.

Die Verbriefungsorganismen gelten nach ihrer Auflésung als fiir Zwecke
ihrer Liquidation fortbestehend. Alle Unterlagen eines Verbriefungs-
organismus in Liquidation erwahnen diesen Zustand.

Jedes Teilvermdgen eines Verbriefungsorganismus kann separat
liquidiert werden, ohne dass eine solche Liquidation bewirkt, dass ein
weiteres Teilvermdgen liquidiert werden muss.

Der Liquidator kann fiir den Verbriefungsorganismus Klagen anstrengen
und durchflhren, alle Zahlungen entgegennehmen, die Aufhebung mit
oder ohne Quittung anordnen, alle Vermdgenswerte des Organismus
verkaufen und sie wieder anlegen, alle Handelswechsel ausstellen oder
Ubertragen sowie in allen strittigen Angelegenheiten Vergleiche eingehen
(transiger) oder Zugestandnisse machen (compromettre).

Die Betrage und Vermdgenswerte, die Anlegern zustehen, die sich nach
Abschluss der Liquidation nicht gemeldet haben, werden bei der Hinter-
legungsstelle (caisse de consignation) zu Gunsten desjenigen, dem es
zusteht, hinterlegt.
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Art. 36. -

(1) Die Liquidatoren haften sowohl Dritten als auch dem Verbriefungs-
organismus gegenuber fur die Ausfihrung ihres Auftrags und fur Fehler,
die ihnen bei ihrer Verwaltung unterlaufen.

(2) Die Haftungsklagen gegen die Liquidatoren verjéhren innerhalb flinf
Jahren nach diesen Tatbestédnden oder nach deren Aufdeckung, wenn
sie durch Tauschung verheimlicht wurden.

Abschnitt 2: Sonderbestimmungen fiir zugelassene Verbriefungsorganismen

Unterabschnitt 1: Freiwillige Liquidation der zugelassenen Organismen

Art. 37. -

Art. 38. -

Der Liquidator eines zugelassenen Verbriefungsorganismus muss tber
berufliche Ehrenhaftigkeit und Qualifikation verfiigen und von der CSSF
zugelassen sein.

Wahrend des Liquidationsverfahrens unterliegen die zugelassenen
Verbriefungsorganismen weiterhin der Beaufsichtigung der CSSF.

Unterabschnitt 2: Zwangsliquidation der zugelassenen Organismen

Art. 39. -

Art. 40. -

Art. 41. -

Art. 42, -

Art. 43. -

(1) Das Bezirksgericht, das in Handelssachen tagt, kann auf Antrag
des Staatsanwalts, der von Amts wegen oder auf Ersuchen der CSSF
handelt, die Auflésung und die Liquidation der zugelassenen
Verbriefungsorganismen, deren Eintragung in die Liste gemaB Artikel 21
endgliltig abgelehnt oder zuriickgezogen worden ist, aussprechen.

(2) Mit der Anordnung der Liquidation ernennt das Gericht, vorbehaltlich
des nachstehenden Artikels 75, einen Konkursrichter (juge-commissaire)
und einen oder mehrere Liquidatoren.

(8) Das Gericht legt den Liquidationsmodus fest. Es kann festlegen,
inwieweit die Bestimmungen anwendbar sind, die die Liquidation des
Konkurses regeln. Der Liquidationsmodus kann durch spéteren
Beschluss entweder von Amts wegen oder auf Antrag des oder der
Liquidatoren geandert werden.

(4) Das Urteil, das die Auflésung verkindet und die Liquidation anordnet,
ist vorlaufig vollstreckbar.

(5) Die gerichtlichen Entscheidungen, die die Auflésung und die Liquidation
eines Verbriefungsorganismus anordnen, werden im Mémorial und in
zwei vom Gericht benannten Zeitungen mit angemessener Auflage,
darunter mindestens eine luxemburgische Zeitung, veréffentlicht. Diese
Veroffentlichungen erfolgen auf Betreiben des Liquidators.

Ab Urteilsverkiindung kénnen alle Klagen aus Rechten auf bewegliche
Sachen oder Grundstiicke, alle auf Mobiliar oder Immobiliar gerichteten
VollstreckungsmaBnahmen nur gegen den Liquidator verfolgt,
angestrengt oder ausgelbt werden.

Das Liquidationsurteil beendet alle Pfandungen auf Antrag der nicht
bevorrechtigten Glaubiger an Mobiliar und Immobiliar.

Der Liquidator kann nur mit Genehmigung des Gerichts Sicherheiten an
Vermdgenswerten des Verbriefungsorganismus bestellen oder diese als
Sicherheit geben. Das Gericht kann dem Liquidator diese Genehmigung
zu jedem Zeitpunkt des Liquidationsverfahrens fir alle oder einen Teil
der Vermdgenswerte des Verbriefungsorganismus erteilen.

Nach Zahlung oder Hinterlegung der zur Begleichung der Schulden
erforderlichen Betrage verteilt der Liquidator die ihnen zustehenden
Betrage oder Vermdgenswerte an die Anleger.

Das Gericht kann den Liquidator jederzeit auffordern, ihm tber den
Stand der Liquidation Bericht zu erstatten. Es legt die Kosten und
Honorare der Liquidatoren fest und kann ihnen Vorschiisse gewahren.

Art. 44. -

Art. 45, -

Art. 46. -

Kapitel 4:

Stellt der Konkursrichter fest, dass Vermdgenswerte nicht vorhanden oder
unzureichend sind, ist das gerichtliche Verfahren frei von Gerichts- und
Eintragungsgebiihren, und die Kosten und Honorare des Liquidators gehen
zu Lasten der Staatskasse und werden als Gerichtskosten abgerechnet.

(1) Nach Abschluss der Liquidation berichtet der Liquidator dem Gericht
Uber die Verwendung der Mittel des Organismus und legt die Buicher
und Belege vor.

(2) Das Gericht benennt einen oder mehrere Wirtschaftsprifer (réviseurs
d’entreprises) zur Prifung der Unterlagen. Nach Berichterstattung des
Prufers befindet es tber die Geschaftsfihrung des Liquidators und die
Beendigung der Liquidation.

(8) Seine Entscheidung wird geméaB Artikel 39 (s.o.) veroffentlicht und
enthalt darliber hinaus:

¢ die Angabe des vom Gericht bestimmten Ortes, an dem die Blicher
und Gesellschaftsunterlagen mindestens funf Jahre aufbewahrt
werden missen;

¢ die Angabe der gemaB Artikel 35 getroffenen MaBnahmen zur
Hinterlegung der Betrdge und Vermdgenswerte, die Glaubigern und
Anlegern zustehen und deren Ubergabe nicht erfolgen konnte.

Die Anspriiche (actions), die gegen die Liquidatoren aus ihrer Tatigkeit
geltend gemacht werden kénnen, verjahren funf Jahre nach der
Verdffentlichung der Beendigung der LiquidationsmaBnahmen.

Der Abschluss, die Priifung des Abschlusses und die Besteuerung

der Verbriefungsorganismen

Art. 47. -

Art. 48. -

Art. 49. -

Art. 50. -

Art. 51. -

Die Verbriefungsgesellschaften missen die Vorschriften von Abschnitt
XIll des Gesetzes vom 10. August 1915 Uber die Handelsgesellschaften
und ab 1. Januar 2005 die Vorschriften von Titel Il, Kapitel Il und IV des
Gesetzes vom 19. Dezember 2002 zum Handels- und Gesellschafts-
register sowie zur Buchfiihrung und zum Jahresabschluss der Unter-
nehmen einhalten. Ihre Lageberichte missen alle wichtigen Informationen
Uber ihre Vermdgenslage enthalten, die die Rechte der Anleger
mdglicherweise beeintrachtigen kénnten.

(1) Der Abschluss eines Verbriefungsorganismus wird von einem oder
mehreren Wirtschaftsprifern geprift, die je nach Fall vom Verwaltungs-
organ der Verbriefungsgesellschaft oder von der Verwaltungsgesellschaft
des Verbriefungsfonds bestellt werden.

(2) Die Prufer eines zugelassenen Verbriefungsorganismus missen von
der CSSF zugelassen sein.

(3) Die mit der Priifung des Abschlusses eines Verbriefungsorganismus
beauftragten Priifer teilen den Geschéftsleitern der Verbriefungs-
gesellschaft oder Verwaltungsgesellschaft und - bei zugelassenen
Verbriefungsorganismen — auch der CSSF und gegebenenfalls dem
Vertreter der Anleger die UnregelméBigkeiten und Unrichtigkeiten mit,
die sie im Rahmen der Durchfiihrung ihres Auftrags feststellen.

Die Bestellung von Kommissaren geméaB dem Gesetz vom 10. August 1915
Uber die Handelsgesellschaften ist flr luxemburgische Verbriefungs-
gesellschaften aufgehoben.

Die Verbriefungsfonds unterliegen den Rechnungslegungs- und Steuer-
bestimmungen fur Investmentfonds, die sich aus den Gesetzen vom
30. Marz 1988 und vom 20. Dezember 2002 Uber die Organismen flr
gemeinsame Anlagen ergeben, mit Ausnahme der Taxe d’abonnement,
die nicht erhoben wird.

(1) Abweichend vom Gesetz vom 29. Dezember 1971 Uber die Steuer
auf Kapitalzufihrungen in Zivil- und Handelsgesellschaften und tber die
Anderung verschiedener gesetzlicher Bestimmungen zur Erhebung der
Eintragungsgebuhren wird die Gesellschaftsteuer auf Einlagen bei der
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Art. 52, -

Titel III.

Kapitel 1:

Art. 53. -

Art. 54. -

Art. 55. -

Griindung eines diesem Gesetz unterliegenden Organismus oder zu
einem spateren Zeitpunkt, insbesondere bei Kapitalerh6hungen,
anlésslich der Umwandlung eines diesem Gesetz unterliegenden
Organismus in einen anderen diesem Gesetz unterliegenden Organismus
und bei der Fusion von diesem Gesetz unterliegenden Organismen als
Festgebuihr erhoben, deren Betrag fir jeden steuerpflichtigen Vorgang
festgelegt wird. Die Modalitdten und der Betrag der Festgebiihr werden
durch eine GroBherzogliche Verordnung festgelegt, wobei dieser Betrag
EUR 1.250 nicht Uberschreiten darf.

(2) Die Gesellschaftsteuer auf Kapitalerhéhungen nach Griindung der
Verbriefungsgesellschaften wird nur geschuldet, wenn der Betrag des
neuen Gesellschaftskapitals den zuvor besteuerten Betrag Uberschreitet.

(1) Alle Vertrage, die im Rahmen einer Verbriefung abgeschlossen
werden, und alle anderen Rechtsgeschafte, die sich auf eine derartige
Transaktion beziehen, sind von den Einregistrierungsformalitdten befreit,
selbst wenn sie in Verbindung mit 6ffentlichen Rechtsgeschaften, vor
Gericht oder vor einer anderen Behdrde verwendet werden, solange sie
nicht die Ubertragung von Rechten bewirken, die tiberschrieben oder
eingetragen werden missen und eine Immobilie in Luxemburg,
Luftfahrzeuge, Schiffe oder Binnenschiffe, die in Luxemburg registriert
sind, betreffen. Wenn sie jedoch der Einregistrierung unterworfen
werden, wird eine Festgebuhr erhoben.

(2) In Abweichung von den Bestimmungen der Verfligung vom 24. Prairial
des Jahres Xl sind Vertrége, die anlésslich einer Verbriefung abgeschlossen
werden, sowie andere Rechtsgeschéfte, die sich auf eine derartige
Transaktion beziehen und die den Einregistrierungsformalitaten
unterworfen werden, soweit die Vertrage in einer anderen als den
Amtssprachen abgefasst sind, von der Verpflichtung, eine durch

einen Notar oder einen anderen vereidigten Ubersetzer beglaubigte
Ubersetzung beizufiigen, befreit, wenn die Vertrage in englischer
Sprache abgefasst sind.

(3) Artikel 44 Absatz 1 d) des Mehrwertsteuergesetzes vom 12. Februar 1979
wird durch Hinzufuigung der folgenden Worte vervollstandigt: “sowie in
Luxemburg errichtete Verbriefungsorganismen;”.

- Verbriefte Risiken

Die Ubernahme der Risiken

(1) Gegenstand einer Verbriefung kénnen Risiken sein, die aus dem
Besitz von beweglichen und unbeweglichen, kérperlichen oder
immateriellen Vermdgenswerten und Risiken, die aus der Ubernahme der
von Dritten eingegangenen Verpflichtungen resultieren oder mit den von
Dritten ausgetbten Tatigkeiten insgesamt oder mit Teilen verbunden sind.

(2) Der Verbriefungsorganismus kann diese Risiken Gbernehmen, indem
er die Vermdgenswerte erwirbt, die Verpflichtungen garantiert oder sich
auf irgendeine andere Weise verpflichtet.

(3) Die durch dieses Gesetz geregelten Verbriefungsgeschéfte unterliegen
nicht dem Gesetz vom 6. Dezember 1991 Uber den Versicherungssektor.

Die Verbriefungsorganismen kdénnen ein- oder mehrmals bzw. fortlaufend
bestehende oder kiinftige Forderungen und andere Vermdgenswerte
erwerben und unter den Bedingungen von Artikel 61 unten Ubertragen.

(1) Die Abtretung einer bestehenden Forderung an einen Verbriefungs-
organismus oder durch diesen ist zwischen den Parteien wirksam und
kann Dritten gegeniiber ab dem Zeitpunkt der Abtretungsvereinbarung
geltend gemacht werden, soweit nichts Gegenteiliges vereinbart ist.

(2) Eine kinftige Forderung aus einem aktuellen oder zukiinftigen Vertrag
kann an einen Verbriefungsorganismus abgetreten werden oder von diesem
abgetreten werden, sofern sie zu dem Zeitpunkt, an dem sie entstehen
wird, oder zu jedem anderen zwischen den Parteien vereinbarten Zeitpunkt
als Bestandteil der Abtretung identifiziert werden kann.

Art. 56. -

Art. 57. -

Art. 58. -

Art. 59. -

Kapitel 2:

Art. 60. -

Art. 61. -

(3) Die Abtretung einer kiinftigen Forderung ist von ihrer Entstehung
abhangig. Wenn sie jedoch eintritt, ist die Abtretung zwischen den
Parteien wirksam und kann ab dem Zeitpunkt der Abtretungs-
vereinbarung Dritten gegentber geltend gemacht werden, soweit nichts
Gegenteiliges vereinbart ist und ungeachtet der Eréffnung eines
Konkurses oder jedes anderen Kollektivverfahrens gegen den Zedenten
vor ihrer Entstehung.

(1) Die an einen Verbriefungsorganismus abgetretene Forderung geht in
sein Vermdgen Uber, sobald die Abtretung wirksam wird, ungeachtet
jeder von dem Verbriefungsorganismus eingegangenen Verpflichtung zur
spateren Ruckabtretung dieser Forderung. Die Abtretung kann auf Grund
einer derartigen Verpflichtung nicht umqualifiziert werden.

(2) Die Abtretung an einen Verbriefungsorganismus oder durch diesen
hat, vorbehaltlich gegenteiliger Vereinbarung, die Ubertragung der
Garantien und Sicherheiten, die diese Forderung besichern, von Rechts
wegen und ohne zusétzliche Formalitaten ihre Drittwirksamkeit zur Folge.

(3) Der Schuldner einer abgetretenen Forderung kann mit befreiender
Wirkung an den Zedenten zahlen, solange er keine Kenntnis von der
Abtretung hatte.

(4) Artikel 1699 des Code Civil ist nicht auf Forderungen anwendbar,
die an einen Verbriefungsorganismus abgetreten wurden.

Gegenliber dem Schuldner einer abgetretenen Forderung ist die durch
den Vertrag, aus dem die abgetretene Forderung resultiert, untersagte
Abtretung oder aus anderen Griinden nicht vertragskonforme Abtretung
unwirksam, es sei denn

¢ der Schuldner hat der Abtretung zugestimmt;

e der Zessionar hat von dem VerstoB gegen den Vertrag keine Kenntnis
gehabt oder hétte diesen nicht kennen mussen;

e die Abtretung betrifft eine Geldforderung.

Das Gesetz, das auf die abgetretene Forderung anwendbar ist, bestimmt
ihre Abtretbarkeit, die Beziehungen zwischen Zessionar und Schuldner,
die Bedingungen fur die Wirksamkeit der Abtretung gegeniiber dem
Schuldner und die schuldbefreiende Wirkung der durch den Schuldner
erbrachten Leistung.

Das Gesetz des Staates, in dem der Abtretende ansassig ist, regelt die
Bedingungen fiir die Wirksamkeit der Abtretung gegentiber Dritten.

Die Satzung, die Vertragsbedingungen des Verbriefungsorganismus, eine
Abtretungsvereinbarung oder jede andere Vereinbarung kénnen dem
Zedenten einen Anspruch auf alle oder Teile der Vermdgenswerte des
Verbriefungsorganismus, die nach Bezahlung aller anderen Glaubiger
verflgbar sind, einrdumen.

Verwaltung der Risiken

Der Verbriefungsorganismus kann den Zedenten oder einen Dritten mit
der Einziehung der von ihm gehaltenen Forderungen und mit allen
anderen Tatigkeiten in Verbindung mit ihrer Verwaltung beauftragen,
ohne dass diese einer Zulassung aufgrund der Gesetzgebung lber den
Finanzsektor bedirfen.

(1) Ein Verbriefungsorganismus darf seine Vermdgenswerte nur geméas
den in seiner Satzung oder den Vertragsbedingungen vorgesehenen
Bestimmungen abtreten.

(2) Falls der mit der Einziehung der Forderungen beauftragte Zedent
oder der Dritte einem Kollektivverfahren unterliegt, wie beispielsweise
einem Konkurs, einer Zwangsverwaltung, einem gerichtlichen Vergleichs-
verfahren oder einem anderen Verfahren, das eine Auseinandersetzung
zwischen den Glaubigern einleitet, ist der Verbriefungsorganismus
berechtigt, die fur seine Rechnung vereinnahmten Betrage vor Eréffnung
dieses Verfahrens einzufordern, um jeder Auseinandersetzung mit den
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Titel IV.

Kapitel 1:

Art. 62. -

Art. 63. -

Art. 64. -

anderen Glaubigern zu entgehen, dies ungeachtet der Anspriiche des
Konkursverwalters, des Kommissars der Zwangsverwaltung oder des
Liquidators.

(3) Er kann nur Sicherheiten leisten oder seine Vermdgenswerte in
jedweder Form als Sicherheit zur Deckung der von ihm eingegangenen
Verpflichtungen stellen, um ihre Verbriefung vorzunehmen oder zu
Gunsten seiner Anleger, ihres treuhanderischen Vertreters oder des
Emissionsorganismus, der an der Verbriefung teilnimmt.

Die in Verletzung dieses Artikels gebildeten Sicherheiten und Garantien
sind von Rechts wegen nichtig.

(4) Vorbehaltlich gegenteiliger Vereinbarung erstrecken sich die
Sicherheiten und Garantien von Rechts wegen auf die Ertrdge aus den
abgetretenen oder als Sicherheit verwendeten Vermdgenswerten, auf
die als Zahlung erhaltenen Gelder und auf die Vermdgenswerte, in die
sie angelegt werden.

Unbeschadet des Gesetzes vom 1. August 2001 Uber die Eigentums-
Ubertragung als Sicherheitsleistung gilt Artikel 445 Absatz 4 des Handels-
gesetzbuches (Code de Commerce) nicht fur die Sicherheit, die spatestens
zum Zeitpunkt der Emission der Wertpapiere oder des Abschlusses der
besicherten Vertrage gestellt wird, ungeachtet ihrer Erweiterung auf neue
Vermégenswerte oder Forderungen in Ubereinstimmung mit diesem Artikel
und der Vereinbarung, die die Sicherheit bestellt.

(5) Die Begunstigten einer Forderungsverpfandung kommen in deren
Besitz durch Sicherungs- oder Verpfandungsvereinbarung. Die
Schuldner der verpfandeten Forderungen kénnen jedoch mit befreiender
Wirkung an den Verbriefungsorganismus zahlen, wenn sie von der
Verpfandung keine Kenntnis hatten.

- Anleger und Glaubiger

Die Rechte der Anleger und der Glaubiger

(1) Die Rechte der Anleger und der Glaubiger sind auf die Aktiva des
Verbriefungsorganismus beschrankt. Wenn sie sich auf ein Teilvermégen
beziehen oder im Rahmen der Griindung, der Verwaltung oder der
Liquidation eines Teilvermdgens entstanden sind, sind sie auf die Aktiva
dieses Teilvermbgens beschrankt.

(2) Die Aktiva eines Teilvermdgens haften ausschlieBlich fur Anspriiche
der Anleger dieses Teilvermdgens und der Glaubiger, deren Forderung
im Rahmen der Griindung, der Verwaltung oder der Liquidation dieses
Teilvermdgens entstanden ist.

(8) In den Beziehungen zwischen Anlegern wird jedes Teilvermdgen
vorbehaltlich gegenteiliger Bestimmung der Griindungsunterlagen als
eigenstandige Einheit behandelt.

(1) Sofern die Satzung, die Vertragsbedingungen oder der Emissions-
vertrag es vorsehen, kann ein Verbriefungsorganismus Wertpapiere
emittieren, deren Wert oder Ertrag von bestimmten Teilvermdgen, von
bestimmten Aktiva oder Risiken abhangig ist oder deren Riickzahlung
der Ruckzahlung anderer Titel, bestimmter Forderungen oder bestimmter
Aktiengruppen nachgeordnet ist. Bei einem Ankaufsorganismus, der
nicht dem Emissionsorganismus entspricht, kénnen der Wert, der Ertrag
und die Rickzahlungsbedingungen auch von den Aktiva und
Verbindlichkeiten des Ankaufsorganismus abhangen.

(2) Ungeachtet gegenteiliger Bestimmung ist das Stimmrecht der Aktien
unterschiedlichen Wertes proportional zum Kapitalanteil, den diese
Aktien darstellen. Das Stimmrecht der Schuldverschreibungen und
anderen Forderungstitel ist immer proportional zum Anteil des
Kreditbetrages, den sie darstellen.

(1) Die Satzung, die Vertragsbedingungen eines Verbriefungsorganismus
und jeder von dem Verbriefungsorganismus abgeschlossene Vertrag
kénnen Bestimmungen enthalten, durch die die Anleger und Glaubiger
zustimmen, den geschuldeten Betrag oder die Einziehung ihrer

Art. 65. -

Art. 66. -

Kapitel 2:

Anspriiche der Zahlung an andere Anleger oder Glaubiger
unterzuordnen, oder sich verpflichten, die Vermdgenswerte des
Verbriefungsorganismus oder gegebenenfalls des Ankaufsorganismus
oder Emissionsorganismus weder zu pfanden noch sie in Konkurs zu
setzen oder gegen sie die Erdffnung eines anderen Kollektiv- oder
Sanierungsverfahrens zu verlangen.

(2) Klagen, die in Verletzung dieser Bestimmungen angestrengt werden,
sind unzuléssig.

(1) Die Emissions- und Ruckzahlungsbedingungen von Wertpapieren,
die von einem Verbriefungsorganismus emittiert werden, sind zwingend
auf den Organismus und die Anleger anzuwenden und gegentber jeder
anderen Person wirksam, auch im Falle der Liquidation eines oder
mehrerer Teilvermdgen, im Konkurs und generell in jeder Situation

der Auseinandersetzung zwischen seinen Glaubigern, wobei die Rechte
der Glaubiger, die den Bedingungen nicht zugestimmt haben, nicht
beeintrachtigt werden durfen.

(2) Gleiches gilt fir Sonderbedingungen, denen die Glaubiger in Bezug
auf die Begleichung ihrer Forderungen zugestimmt haben.

(1) Vorbehaltlich von Artikel 70 gelten die Artikel 86 bis 97 des Gesetzes
vom 10. August 1915 Uber die Handelsgesellschaften fur Inhaber aller
Forderungstitel, die von einem Verbriefungsorganismus emittiert werden.
Die Emissionsvertrage Uber diese Titel kénnen jedoch von diesen
Bestimmungen abweichen.

(2) Bei Emission von Forderungstiteln durch einen Verbriefungsfonds bt
die Verwaltungsgesellschaft des Fonds die Rechte aus und Ubernimmt die
Pflichten, die der emittierenden Gesellschaft oder ihrem Verwaltungsrat
geman Artikeln 86 bis 95 des vorgenannten Gesetzes obliegen.

Die treuhd@nderischen Vertreter

Abschnitt 1: Rechte und Befugnisse der treuhanderischen Vertreter

Art. 67. -

Art. 68. -

Art. 69. -

Art. 70. -

Die Anleger und Glaubiger eines Verbriefungsorganismus kénnen die
Verwaltung ihrer Interessen einem oder mehreren treuhénderischen
Vertretern Ubertragen. Dieses Gesetz gilt ausschlieBlich fir
treuhé@nderische Vertreter, deren satzungsmaBiger Sitz in Luxemburg ist.

(1) Der Vertrag, durch den ein treuh@nderischer Vertreter seinen Auftrag
annimmt, muss seine Rechte und Befugnisse insbesondere hinsichtlich
der Vertretung festlegen, die Anleger- oder Glaubigergruppen, fiir deren
Rechnung er handelt, benennen und ein Verfahren vorsehen, um fir
seine Ersetzung Sorge zu tragen.

(2) Dieser Vertrag bindet ohne weitere Formalitéten alle Anleger und
Glaubiger, die den treuhénderischen Vertreter anerkannt haben. Die
Zeichnung oder der Erwerb eines Wertpapiers eines Verbriefungs-
organismus, der einen treuhanderischen Vertreter bestellt, gilt als
Annahme des Vertreters und seines Auftrags.

(1) Vorbehaltlich gegenteiliger Bestimmung werden die Anleger und
Glaubiger, die einen treuhénderischen Vertreter bestellt haben, durch
diesen in ihren Beziehungen zu dem Verbriefungsorganismus und den
an der Verbriefung beteiligten Dritten vertreten. Solange sie vertreten
werden, kénnen sich nicht mehr einzeln die Rechte ausliben, deren
Verwaltung sie dem treuhanderischen Vertreter tibertragen haben.

(2) Im Rahmen der Befugnisse, die die Anleger und Glaubiger ihm
Ubertragen haben, kann der treuh@nderische Vertreter fiir ihre Rechnung
jede Klage anstrengen und auch vor Gericht ihre Interessen vertreten,
ohne ihre Identitat offen legen zu mussen. Die Angabe, dass er in seiner
Eigenschaft als treuh@nderischer Vertreter handelt, genugt.

(1) Wenn ein Verbriefungsorganismus Forderungstitel emittiert, kann er
einem treuh&nderischen Vertreter die Vertretung der Masse der Inhaber
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Art. 71. -

Art. 72. -

Art. 73. -

Art. 74. -

Art. 75. -

Art. 76. -

Art. 77. -

dieser Titel Ubertragen, indem er seine Befugnisse, ungeachtet Artikel 88
des Gesetzes vom 10. August 1915 Uber die Handelsgesellschaften,
frei festlegt.

(2) Die Artikel 86 bis 97 des Gesetzes vom 10. August 1915 Uber
die Handelsgesellschaften gelten nur fir die Emission, sofern der
Emissionsvertrag oder die Bestellungsurkunde des treuhé&nderischen
Vertreters nicht davon abweichen.

(1) Der treuh@nderische Vertreter kann von den Anlegern und den
Glaubigern die Befugnis erhalten, in ihrem Interesse als Treuhénder
gemaB dem Gesetz liber den Trust und die Treuhandvertrage zu
handeln. Die Rechte und Vermdgenswerte, die er fur die Anleger und
Glaubiger erwirbt, bilden ein von seinem eigenen Vermdgen getrenntes
Treuhandvermdgen, wie auch von jedem anderen Treuhandvermdgen,
deren Berechtigter er wére.

(2) Der treuhénderische Vertreter kann in dieser Eigenschaft
insbesondere alle Sicherheiten und Garantien annehmen, Gbernehmen,
halten und ausiiben und alle Zahlungen empfangen, die fir die Anleger
und Glaubiger bestimmt sind, die ihm diese Befugnis eingeraumt haben,
als ob er selbst Inhaber der Forderungen letzterer wére, wobei alle an
ihn getétigten Zahlungen befreiend fur den Schuldner wirken. Die Artikel
445, 446, 447 Absatz 2 und 448 des Handelsgesetzbuchs sind auf diese
Sicherheiten, Garantien oder Zahlungen nicht anwendbar.

Der Verbriefungsorganismus kann dem treuhanderischen Vertreter unter
den mit ihm vereinbarten Bedingungen alle oder einen Teil der Rechte
und Anspriiche aus einem mit einem Dritten abgeschlossenen Vertrag
abtreten. Die Abtretung ist gegentiber dem Vertragspartner und allen
anderen Dritten ab Vertragsabschluss wirksam und kann nicht auf der
Grundlage der Artikel 445, 446, 447 Absatz 2 und 448 des
Handelsgesetzbuchs angefochten werden.

Der Vertragspartner kann jedoch mit schuldbefreiender Wirkung an den
Organismus zahlen, solange er keine Kenntnis von der Abtretung hatte.

Der treuhanderische Vertreter, der einen Dritten einsetzt, um die Rechte
und Anspriiche auszuliben, die ihm abgetreten wurden, haftet nur fur
Schaden, die von dem Dritten verursacht wurden, wenn er nicht die
Befugnis hatte, jemanden einzusetzen, oder wenn er eine offenkundig
inkompetente oder insolvente Person ausgewahlt hat.

Der abtretende Organismus und, ungeachtet ihrer Vertretung durch den
treuhé@nderischen Vertreter, die Anleger und Glaubiger kdnnen
unmittelbar gegen die Person vorgehen, die von ihm eingesetzte wurde.

Die Satzung oder die interne Geschaftsordnung eines Verbriefungs-
organismus kénnen es dem treuh&nderischen Vertreter erlauben, aus
schwerwiegenden Grinden vor Gericht die vorlaufige oder endgultige
Ersetzung der Verwaltungsorgane des Verbriefungsorganismus und
gegebenenfalls der Organe der Verwaltungsgesellschaft sowie der
Verwaltungsgesellschaft selbst zu beantragen.

Bei der freiwilligen Liquidation oder der Zwangsliquidation eines
Verbriefungsorganismus oder eines seiner Teilvermdgen und
vorbehaltlich gegenteiliger Bestimmung in der Bestellungsurkunde tbt
der treuhanderische Vertreter die Funktionen des Liquidators fiir
Rechnung der Anleger und Glaubiger, die ihn bestellt haben, aus.

Vorbehaltlich gegenteiliger Bestimmung in der Bestellungsurkunde
entspricht die Haftung eines treuhénderischen Vertreters gegentiber den
Anlegern und Glaubigern, fir deren Rechnung er handelt, der eines
bezahlten Bevollmé&chtigten.

(1) Bei Ersetzung eines treuhénderischen Vertreters gehen alle Rechte
und Anspriiche, die dieser im Interesse der Anleger und Glaubiger hélt,
von Rechts wegen und ohne weitere Formalitdten auf den neuen
treuh&nderischen Vertreter lber.

Art. 78. -

(2) Die Kuindigung eines treuhanderischen Vertreters wird erst zu
dem Zeitpunkt wirksam, in dem ein neuer treuh@nderischer Vertreter
bestellt wurde.

(1) Auf begriindeten Antrag eines vertretenen Anlegers oder Glaubigers,
der einen schwerwiegenden Grund nachweist, kann die CSSF einen
treuhé@nderischen Vertreter vorlaufig oder endgultig ersetzen.

(2) Vorbehaltlich gegenteiliger Bestimmung in der Bestellungsurkunde ist
jede andere Form der Abberufung oder der Ersetzung ausgeschlossen.

Abschnitt 2: Vorgeschriebene Zulassung der treuhanderischen Vertreter

Art. 79. -

Art. 80. -

Art. 81. -

Art. 82. -

Art. 83. -

(1) Die treuhanderischen Vertreter, die diesem Gesetz unterliegen,
missen vom Minister, in dessen Zustandigkeitsbereich die CSSF fallt,
zugelassen werden.

(2) Sie durfen Tétigkeiten, die nicht mit ihrer Haupttatigkeit zusammen-
héngen, nur als Neben- oder Hilfstatigkeit austiben.

(1) Die Zulassung zur Tétigkeit als treuh&nderischer Vertreter kann nur
Kapitalgesellschaften erteilt werden, die ein Gesellschaftskapital und
Eigenmittel in H6he von mindestens vierhunderttausend Euro aufweisen.

(2) Fur die Erteilung der Zulassung muss der CSSF die Identitat der
direkten oder indirekten Aktionare oder Gesellschafter, die als nattrliche
oder juristische Personen eine qualifizierte Beteiligung an dem
zuzulassenden treuhénderischen Vertreter geméB Artikel 18 des
Gesetzes vom 5. April 1993 Uber den Finanzsektor halten, und der
Betrag dieser Beteiligungen mitgeteilt werden.

(8) Um die Zulassung zu erhalten, missen die Mitglieder der
Verwaltungs-, Geschéftsleitungs- und Aufsichtsorgane sowie die im
vorgenannten Artikel aufgefiihrten Aktionare oder Gesellschafter ihre
berufliche Ehrenhaftigkeit nachweisen. Die berufliche Ehrenhaftigkeit
wird anhand des Strafregisters beurteilt und durch alle Unterlagen, aus
denen hervorgeht, dass die betroffenen Personen einen guten Leumund
besitzen und Gewabhr fur eine einwandfreie Tatigkeit bieten.

(4) Die mit der Verwaltung beauftragten Personen missen Uber eine
angemessene berufliche Erfahrung verfligen.

Der Antrag auf Zulassung ist schriftlich an den Minister zu richten, in
dessen Zustéandigkeitsbereich die CSSF féllt, und muss alle fur seine
Begutachtung erforderlichen Angaben enthalten, insbesondere genaue
Angaben Uber die Struktur der Verwaltung und des Rechnungswesens
des Antragstellers.

(1) Die Zulassung wird von der CSSF nach Priifung der durch dieses
Gesetz verlangten Bedingungen erteilt.

(2) Die Entscheidung Uber einen Zulassungsantrag ist zu begriinden und
dem Antragsteller innerhalb von sechs Monaten nach Antragseingang
bekannt zu geben oder, falls der Antrag unvollstédndig war, innerhalb von
sechs Monaten nach Erhalt der entscheidungserheblichen Angaben. In
jedem Fall ist eine Entscheidung innerhalb von zwélf Monaten nach
Antragseingang erforderlich. Ergeht keine Entscheidung, entspricht dies
der Bekanntgabe einer Ablehnung. Die Entscheidung kann innerhalb
einer Ausschlussfrist von einem Monat vor dem Verwaltungsgericht
angefochten werden, das als Tatrichter entscheidet.

(3) Die Zulassung ist zeitlich unbegrenzt guiltig.

(1) Jede Anderung der Personen, die die gesetzlichen Voraussetzungen der
Ehrenhaftigkeit und der Berufserfahrung erflillen miissen, muss vorab von
der CSSF genehmigt sein. Zu diesem Zweck kann die CSSF alle erfor-
derlichen Auskunfte Uber diese Personen verlangen, die die gesetzlichen
Voraussetzungen erfillen missen. Gegen die Entscheidung der CSSF kann
beim Verwaltungsgericht innerhalb einer Ausschlussfrist von einem Monat
Einspruch eingelegt werden. Dieses entscheidet als Tatrichter.
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(2) Vor jeder Anderung des Unternehmenszwecks, der Bezeichnung oder
der Rechtsform wird eine neue Zulassung erforderlich.

Art. 84. - (1) Die Zulassung wird hinféllig, wenn von ihr wéhrend eines ununter-
brochenen Zeitraums von mehr als zwélf Monaten kein Gebrauch
gemacht wird.

(2) Die Zulassung wird entzogen, wenn die Voraussetzungen ihrer Erteilung
nicht mehr erfillt sind.

(3) Die Zulassung wird entzogen, wenn sie auf Grund falscher Erklarungen
oder auf sonstige unzuldssige Weise erhalten wurde.

(4) Die Entscheidung Uber den Entzug der Zulassung kann innerhalb
einer Ausschlussfrist von einem Monat vor dem Verwaltungsgericht
angefochten werden, das als Tatrichter entscheidet.

Titel V. - Strafbestimmungen

Art. 85. - Die Verwalter, Geschéftsfuhrer und Direktoren der zugelassenen
Verbriefungsorganismen oder eines treuhénderischen Vertreters sowie
die Liquidatoren im Falle der freiwilligen Liquidation eines zugelassenen
Verbriefungsorganismus kdénnen von der CSSF mit einer Geldstrafe von
EUR 125 bis 12.500 belegt werden, wenn sie sich weigern, die Finanz-
berichte und verlangten Angaben zu liefern, oder wenn diese sich als
unvollsténdig, fehlerhaft oder falsch erweisen sowie bei Feststellung
jeder anderen schwerwiegenden UnregelméBigkeit.

Titel VI. - Anderungs- und Ubergangsbestimmungen
Kapitel 1: Anderungsbestimmungen

Art. 86. - Artikel 13 (2) des Gesetzes vom 5. April 1993 Uber den Finanzsektor wird
durch folgenden Spiegelstrich ergédnzt, der als vorletzter Spiegelstrich
eingeflgt wird: “Verbriefungsorganismen und treuhénderische Vertreter,
die bei einem solchen Organismus tétig werden”.

Art. 87. — Der erste Absatz von Artikel 2 Absatz (1) des Gesetzes vom
23. Dezember 1998 Uber die Griindung einer Kommission zur
Beaufsichtigung des Finanzsektors wird durch folgenden Text ersetzt:
“Die Kommission ist die zustandige Behorde fur die Beaufsichtigung
der Kreditinstitute, der PSFler im Sinne des Gesetzes vom 5. April 1993
Uber den Finanzsektor, der Organismen fir gemeinsame Anlagen,
der Pensionsfonds in Form einer Altersvorsorge-Spargesellschaft mit
variablem Kapital oder einer Altersvorsorge-Sparvereinigung, der
zugelassenen Verbriefungsorganismen, der treuhénderischen Vertreter,
die bei einem Verbriefungsorganismus eingesetzt werden, und der
Personen, die eine Bdrsentatigkeit ausiiben.”

Kontakte

Art. 88. - Artikel 4 des Gesetzes vom 27. Juli 2003 Uber den Trust und die
Treuhandvertrage wird wie folgt gedndert: “Dieser Titel gilt nur fir
Treuhandvertrage, bei denen der Treuhdnder ein Kreditinstitut, ein
Wertpapierunternehmen, eine Investmentgesellschaft mit variablem
oder festem Kapital, eine Verbriefungsgesellschaft, ein treuhédnderischer
Vertreter, der im Rahmen eines Verbriefungsgeschéftes handelt, eine
Verwaltungsgesellschaft von Investmentfonds oder Verbriefungsfonds,
ein Pensionsfonds, ein Versicherungs- oder Riickversicherungs-
unternehmen oder eine nationale oder internationale, 6ffentlich-
rechtliche, im Finanzsektor tatige Einrichtung ist.”

Art. 89. - Das Einkommensteuergesetz vom 4. Dezember 1967 wird wie folgt
geéndert:

a) Artikel 22bis wird durch Hinzufligung eines Absatzes 5 mit folgendem
Wortlaut erganzt: “(5) Die von einem Verbriefungsorganismus
ausgegebenen Wertpapiere sind vom Vorteil der Bestimmungen in
Absatz 2 dieses Artikels ausgenommen.”

b) Artikel 25 wird durch Hinzufiigung eines Absatzes 3 mit folgendem
Wortlaut erganzt: “(3) Die Anschaffungskosten eines von einem
Verbriefungsorganismus erworbenen Vermégenswertes miissen dem
geschétzten VerduBerungswert dieses Vermdgenswertes
entsprechen.”

c) Artikel 46 wird durch Hinzufligung einer Nummer 14 mit folgendem
Wortlaut erganzt: “14. Die von einer Verbriefungsgesellschaft
gegenuber Anlegern und jedem anderen Glaubiger Gbernommenen
Verpflichtungen.”

d) Artikel 97 wird durch Hinzufligung eines Absatzes 6 mit folgendem
Wortlaut erganzt: “(6) Die Ausschittungen und anderen Ertrége, die
den Anlegern und anderen Glaubigern eines Verbriefungsorganismus
zugeteilt werden, stellen Einklinfte aus Kapitalvermégen im Sinne von
Absatz 1 Nummer 5 dieses Artikels dar.”

e) Artikel 164bis wird durch Einfligung eines neuen Absatzes 5 nach
Absatz 4 wie folgt ergénzt: “(5) Die Verbriefungsorganismen sind vom
Anwendungsbereich dieses Artikels ausgenommen.” Die anderen
Absétze werden infolgedessen neu nummeriert.

Art. 90. - Paragraph 3 Absatz 1 des Vermdgensteuergesetzes vom 16. Oktober 1934
wird durch Einfligung einer Nummer 4 wie folgt ergéanzt:
“4. Verbriefungsgesellschaften.”

Kapitel 2: Ubergangsbestimmung

Art. 91. - Das vorliegende Gesetz ist auf Verbriefungsgeschéfte und Verbriefungs-
organismen, die vor seinem Inkrafttreten getétigt bzw. errichtet wurden,
nicht anzuwenden, es sei denn, die betroffenen Parteien entscheiden
sich durch eine ausdriickliche Willenserkldrung anders und &ndern die
Grundungsurkunden des betroffenen Verbriefungsorganismus durch
Einfligen einer entsprechenden Bestimmung.
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