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Gesetz
vom 10. November 2017

iiber die Abianderung des
Vermogensverwaltungsgesetzes

Dem nachstehenden vom Landtag gefassten Beschluss erteile Ich
Meine Zustimmung:!

I.
Abinderung bisherigen Rechts

Das Gesetz vom 25. November 2005 iiber die Vermogensverwaltung
(Vermogensverwaltungsgesetz; VVG), LGBl 2005 Nr. 278, in der gel-
tenden Fassung, wird wie folgt abgeindert:

Art. 1 Abs. 2 Einleitungssatz, Bst. a und 2™ sowie Abs. 3

2) Es dient zudem der Umsetzung bzw. Durchfithrung folgender
EWR-Rechtsvorschriften:

a) der Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen Parlaments und des
Rates vom 15. Mai 2014 iiber Markte fiir Finanzinstrumente sowie
zur Anderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (ABL L
173 vom 12.6.2014, S. 349);

a™der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europiischen Parlaments
und des Rates vom 15. Mai 2014 iber Mirkte fur Finanzinstrumente
und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABI. L 173
vom 12.6.2014, S. 84);

1 Bericht und Antrag sowie Stellungnahme der Regierung Nr. 14/2017 und 72/2017



3) Es lasst die Bestimmungen der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des

Europiischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iiber Mirkte
fir Finanzinstrumente und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr.
648/2012 unberiihrt.

Art. 2 Abs. 1, 1a, 2 Bst. e, g bis m, o und p sowie Abs. 3

1) Diesem Gesetz unterstehen Vermogensverwaltungsgesellschaften.

Sie sind zugleich Wertpapierfirmen im Sinne der Richtlinien 2013/36/EU
und 2014/65/EU.

1a) Dieses Gesetz gilt auch fiir Drittlandfirmen, die durch im Inland

errichtete Zweigniederlassungen Vermogensverwaltung fiir Dritte er-
bringen oder vermitteln.

e)

g)

2) Dieses Gesetz findet keine Anwendung auf:

Personen, die ausschliesslich Unternehmensbeteiligungen halten, die
keine Finanzinstrumente nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 10 darstellen;

Personen, die nur gelegentlich Dienstleistungen nach Art. 3 Abs. 1 im
Rahmen ihrer beruflichen Titigkeit erbringen, wenn diese Titigkeit
durch Rechts- oder Verwaltungsvorschriften oder Standesregeln ge-
regelt ist, die die Erbringung dieser Dienstleistung nicht ausschliessen;

Personen, deren Wertpapierdienstleistungen ausschliesslich in der Ver-
waltung von Systemen der Arbeitnehmerbeteiligung bestehen;

Personen, die als einzige Wertpapierdienstleistung sowohl die Ver-
waltung von Systemen der Arbeitnehmerbeteiligung als auch Wert-
papierdienstleistungen ausschliesslich fiir ihre Mutterunternehmen,
ihre Tochterunternehmen oder andere Tochterunternehmen ihrer
Mutterunternehmen erbringen;

die Mitglieder des Europiischen Systems der Zentralbanken und
andere nationale Stellen mit ihnlichen Aufgaben im EWR, andere
staatliche Stellen, die fiir die staatliche Schuldenverwaltung im EWR
zustindig oder daran beteiligt sind, und internationale Finanzinstitute,
die von zwei oder mehr Staaten gegriindet wurden und dem Zweck
dienen, Finanzmittel zu mobilisieren und Finanzhilfen zugunsten ihrer
Mitglieder zu geben, die von schwerwiegenden Finanzierungsprob-
lemen betroffen oder bedroht sind;

Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren insbesondere
im Sinne des Gesetzes tiber bestimmte Organismen fiir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren (UCITSG), Investmentunternehmen im
Sinne des Investmentunternehmensgesetzes (IUG), alternative In-
vestmentfonds im Sinne des Gesetzes iiber die Verwalter alternativer



Investmentfonds (AIFMG) und Pensionsfonds, unabhingig davon,
ob sie im EWR koordiniert sind, sowie die Verwahrer und Verwalter
solcher Einrichtungen;

m) Personen, die im Rahmen einer anderen, nicht unter dieses Gesetz
fallenden beruflichen Titigkeit Anlageberatung betreiben, sofern eine
solche Beratung nicht besonders vergiitet wird;

o) vom EWR-Recht regulierte Zentralverwahrer in dem Umfang, in
dem sie nach diesem EWR-Recht reguliert sind; und

p) die sonstigen in Art. 2 der Richtlinie 2014/65/EU genannten Tatig-
keiten.

3) Die durch dieses Gesetz verlichenen Rechte erfassen nicht die Er-
bringung von Dienstleistungen als Gegenpartei bei Geschiften, die geta-
tigt werden von:

a) staatlichen Stellen der staatlichen Schuldenverwaltung;

b) Mitgliedern des Europiischen Systems der Zentralbanken in Wahr-
nehmung ihrer Aufgaben gemiss dem Vertrag tiber die Arbeitsweise
der Europiischen Union und Protokoll Nr. 4 Gber die Satzung des
Europiischen Systems der Zentralbanken und der Europiischen
Zentralbank; oder

c) anderen Zentralbanken im EWR in Wahrnehmung vergleichbarer
Aufgaben nach nationalen Vorschriften.

Art. 3 Abs. 1 und 2
1) Vermogensverwaltung im Sinne dieses Gesetzes umfasst die fol-
genden Dienstleistungen:
a) Wertpapierdienstleistungen und Anlagetitigkeiten:
1. Portfolioverwaltung;
2. Anlageberatung;

3. Annahme und Ubermittlung von Auftrigen, die ein oder mehrere
Finanzinstrumente zum Gegenstand haben;

4. Ausfihrung von Auftrigen im Namen des Kunden;
b) Nebendienstleistungen:

1. Wertpapier- und Finanzanalyse oder sonstige Formen allgemeiner
Empfehlungen, die Geschifte mit Finanzinstrumenten betreffen,
die direkt der Kundenbetreuung dienen;



2. Beratung von Unternehmen hinsichtlich der Kapitalstrukturie-
rung, der branchenspezifischen Strategie und damit zusammen-
hingender Fragen sowie Beratung und Dienstleistungen bei Un-
ternehmensfusionen und -aufkiufen.

2) Die Erbringung und Vermittlung von Dienstleistungen nach Abs. 1
fir Dritte darf gewerbsmaissig oder im Rahmen der tiblichen beruflichen
Titigkeiten ausschliesslich von Vermogensverwaltungsgesellschaften er-
bracht werden. Vorbehalten bleibt Art. 2 Abs. 2.

Art. 4
Begriffe und Bezeichnungen

1) Im Sinne dieses Gesetzes gelten als:

1. "Vermogensverwaltungsgesellschaft": eine Gesellschaft in der Rechts-
form nach Art. 6 Abs. 1 Bst. a, die im Rahmen ihrer tiblichen berufli-
chen oder gewerbsmaissigen Titigkeit die Vermogensverwaltung aus-
ibt;

2. "Portfolioverwaltung": die Verwaltung von Portfolios auf Einzel-
kundenbasis mit einem Ermessensspielraum im Rahmen eines Man-
dats des Kunden, sofern diese Portfolios ein oder mehrere Finanzin-
strumente enthalten;

3. "Anlageberatung": die Abgabe personlicher Empfehlungen an einen
Kunden entweder auf dessen Aufforderung oder auf Initiative der
Vermogensverwaltungsgesellschaft, die sich auf ein Geschift oder
mehrere Geschifte mit Finanzinstrumenten beziehen;

4. "Ausfihrung von Auftrigen im Namen von Kunden": die Titigkeit
zum Abschluss von Vereinbarungen, ein oder mehrere Finanzinstru-
mente im Namen von Kunden zu kaufen oder zu verkaufen. Davon
umfasst ist auch der Abschluss von Vereinbarungen tiber den Verkauf
von Finanzinstrumenten, die von einer Wertpapierfirma oder Bank
zum Zeitpunkt ihrer Emission ausgegeben werden. Nicht umfasst ist
die blosse Ubermittlung von Wertpapierauftrigen durch die Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft an die depotfiihrende Bank im Rahmen
einer Portfolioverwaltung, wenn die depotfithrende Bank diese Auf-
trage dann entsprechend ausfiihrt;

5. "Handel fir eigene Rechnung": der Handel unter Einsatz des eigenen
Kapitals, der zum Abschluss von Geschiften mit einem oder mehre-
ren Finanzinstrumenten fiihrt;



10.
11."

12."

13."

14."

15."

16.

"Kunde": jede natiirliche oder juristische Person, jede Gesellschaft,
Treuhinderschaft, sonstige Gemeinschaft oder Vermogenseinheit, fiir
die eine Vermogensverwaltungsgesellschaft Dienstleistungen nach
Art. 3 Abs. 1 erbringt;

"professioneller Kunde": ein Kunde, der die in Anhang 1 Ziff. II
genannten Kriterien erfiillg;

"nichtprofessioneller Kunde": ein Kunde nach Anhang 1 Ziff. IIJ;
"geeignete Gegenpartei": ein Kunde nach Anhang 1 Ziff. [;
"Finanzinstrumente": die in Anhang 2 genannten Instrumente;

gewerbsmissig": das selbstindige und regelmissige Ausiiben einer
Titigkeit in der Absicht, einen Ertrag oder sonstigen wirtschaftlichen
Vorteil zu erzielen, gleichgiiltig fiir welche Zwecke dieser bestimmt
ist;

vertraglich gebundener Vermittler": eine natiirliche oder juristische
Person, die unter unbeschrankter und vorbehaltsloser Haftung einer
einzigen Vermogensverwaltungsgesellschaft, fiir die sie titig ist,
Dienstleistungen nach Art. 23 Abs. 1 fir Kunden oder potenzielle
Kunden erbringt;

Zweigniederlassung": eine Betriebsstelle, die nicht die Hauptverwal-
tung ist, die einen rechtlich unselbstindigen Teil einer Vermdgens-
verwaltungsgesellschaft bildet und Dienstleistungen nach Art. 3 Abs. 1
erbringt, fir die der Vermogensverwaltungsgesellschaft eine Bewilli-
gung erteilt wurde; alle Geschiftsstellen einer Vermogensverwal-
tungsgesellschaft mit Hauptverwaltung in einem anderen Mitglied-
staat, die sich in ein und demselben Mitgliedstaat befinden, gelten als
eine einzige Zweigniederlassung;

zustindige Behorde": diejenige einzelstaatliche Behorde, die auf
Grund von Rechts- und Verwaltungsvorschriften die Aufsicht tiber
Vermogensverwaltungsgesellschaften austibt, in Liechtenstein die Fi-
nanzmarktaufsicht (FMA);

qualifizierte Beteiligung": das direkte oder indirekte Halten von
wenigstens 10 % der Stimmrechte oder des Kapitals an einer Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft oder die Méglichkeit der Wahrnehmung
cines massgeblichen Einflusses auf die Geschiftsleitung einer Verms-
gensverwaltungsgesellschaft, an der eine Beteiligung gehalten wird.
Fiir die Feststellung der Stimmrechte sind die Art. 25, 26, 26a, 27 und
31 des Offenlegungsgesetzes anzuwenden;

"Mutterunternehmen": ein Mutterunternehmen im Sinne der Rech-
nungslegungsvorschriften des Personen- und Gesellschaftsrechts so-
wie jedes Unternehmen, das einen beherrschenden Einfluss auf ein
anderes Unternehmen austibt;
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18.

19.

20.

21.

"Tochterunternechmen": ein Tochterunternehmen im Sinne der
Rechnungslegungsvorschriften des Personen- und Gesellschaftsrechts
sowie jedes Unternehmen, auf das ein Mutterunternehmen einen be-
herrschenden Einfluss ausiibt. Jedes Tochterunternehmen eines
Tochterunternehmens wird auch als Tochterunternehmen eines Mut-
terunternehmens, das an der Spitze dieser Unternehmen steht, be-
trachtet;

"Gruppe": eine Gruppe von Unternehmen, die aus einem Mutterun-
ternehmen, seinen Tochterunternehmen und den Unternehmen, an
denen das Mutterunternehmen oder seine Tochterunternehmen eine
Beteiligung halten, besteht, sowie Unternehmen, die unter einheitli-
cher Leitung (aufgrund vertraglicher oder statutarischer Bestimmun-
gen, mehrheitlich identischer Zusammensetzung von Leitungsorgan
oder Geschiftsleitung, abgegebenen Patronatserklirungen oder Ahn-
liches) stehen, ohne dass zwischen ihnen aber eine kapitalmaissige
Verbindung besteht; die Unternehmen einer Gruppe sind die Grup-
pengesellschaften;

"enge Verbindungen": eine Situation, in der zwei oder mehr natiirli-
che oder juristische Personen verbunden sind:

a) iber eine Beteiligung in Form des direkten Haltens oder des Hal-
tens im Wege der Kontrolle von mindestens 20 % der Stimmrechte
oder des Kapitals an einem Unternehmen;

b) durch Kontrolle, d. h. das Verhiltnis zwischen einem Mutter- und
einem Tochterunternehmen in allen Fillen der Rechnungsle-
gungsvorschriften des Personen- und Gesellschaftsrechts oder ein
ahnliches Verhiltnis zwischen einer natiirlichen oder juristischen
Person und einem Unternehmen; Tochterunternehmen von Toch-
terunternehmen gelten ebenfalls als Tochterunternehmen des
Mutterunternehmens, das an der Spitze dieser Unternehmen steht;
oder

c) tber ein dauerhaftes Kontrollverhiltnis beider oder aller mit ein
und derselben dritten Person;

"Drittlandfirma": eine Firma, die eine Vermogensverwaltungsgesell-

schaft im Sinne dieses Gesetzes wire, wenn sie thre Hauptverwaltung
oder ihren Sitz im EWR hitte;

"Leitungsorgan": das Organ einer Vermogensverwaltungsgesell-
schaft, das nach nationalem Recht bestellt wurde und befugt ist, Stra-
tegie, Ziele und Gesamtpolitik des Unternehmens festzulegen und die
Entscheidungen der Geschiftsleitung zu kontrollieren und zu tiber-
wachen. In der Regel handelt es sich hierbei um den Verwaltungsrat;



22.

23.

24.

25.

26.

"Geschiftsleitung": die natiirlichen Personen, die in einer Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft Geschiftsfiihrungsaufgaben wahrnehmen
und fiir das Tagesgeschift des Unternehmens verantwortlich und ge-
gentiber dem Leitungsorgan rechenschaftspflichtig sind, einschliess-
lich der Umsetzung der Firmenstrategie hinsichtlich des Vertriebs
von Produkten und Dienstleistungen durch die Firma und ihr Perso-
nal an die Kunden;

"Querverkiufe" bzw. "gebiindelte Dienstleistungen": das Angebot
einer Wertpapierdienstleistung zusammen mit einer anderen Dienst-
leistung oder einem anderen Produkt als Teil eines Pakets oder als
Bedingung fiir dieselbe Vereinbarung bzw. dasselbe Paket;

"strukturierte Einlage": ein Guthaben, das sich aus auf einem Konto
verbliebenen Betrigen oder aus Zwischenpositionen im Rahmen von
normalen Bankgeschiften ergibt und von der Bank nach den gelten-
den gesetzlichen und vertraglichen Bedingungen bei Falligkeit in voller
Hohe zuriickzuzahlen ist, einschliesslich einer Festgeldeinlage und
einer Spareinlage, jedoch ausschliesslich von Guthaben, wenn es nur
im Rahmen einer bestimmten, von der Bank oder einem Dritten ge-
stellten Garantie oder Vereinbarung riickzahlbar ist, wobei sich die
Zahlung von Zinsen oder einer Pramie bzw. das Zins- oder Primien-
risiko aus einer Formel ergibt, die von Faktoren abhingig ist, wie et-
wa:

a) einem Index oder einer Indexkombination, ausgenommen variabel
verzinsliche Einlagen, deren Ertrag unmittelbar an einen Zinsin-
dex wie Euribor oder Libor gebunden ist;

b) einem Finanzinstrument oder einer Kombination von Finanzin-
strumenten;

c) einer Ware oder einer Kombination von Waren oder anderen
korperlichen oder nicht korperlichen nicht iibertragbaren Vermo-
genswerten; oder

d) einem Wechselkurs oder einer Kombination von Wechselkursen;

"Mitgliedstaat": ein Staat, der Mitglied des Europiischen Wirtschafts-
raums (EWR) ist;

"Herkunftsmitgliedstaat":

a) wenn die Vermogensverwaltungsgesellschaft eine auslindische na-

tirliche Person ist, der Mitgliedstaat, in dem sich ihre Hauptver-
waltung befindet;

b) wenn die Vermogensverwaltungsgesellschaft eine juristische Per-
son ist, der Mitgliedstaat, in dem sie ihren Sitz hat; oder



27.

28.

29.

30.

31.

c) wenn die Vermogensverwaltungsgesellschaft nach dem fir sie
massgebenden nationalen Recht keinen Sitz hat, der Mitgliedstaat,
in dem sich ihre Hauptverwaltung befindet;

" Aufnahmemitgliedstaat": ein Mitgliedstaat:

a) der nicht der Herkunftsmitgliedstaat ist und in dem eine Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft eine Zweigniederlassung hat oder
Dienstleistungen erbringt und/oder Tatigkeiten austibt; oder

b) in dem ein geregelter Markt geeignete Vorkehrungen bietet, um in
diesem Mitgliedstaat niedergelassenen Fernmitgliedern oder -teil-
nehmern den Zugang zum Handel tiber sein System zu erleich-
tern;

"dauerhafter Datentriger": jedes Medium, das:

a) dem Kunden gestattet, an ithn personlich gerichtete Informationen
derart zu speichern, dass er sie in der Folge fiir eine fiir die Zwe-
cke der Informationen angemessene Dauer einsehen kann; und

b) die unverinderte Wiedergabe der gespeicherten Informationen
ermoglicht;

"Zentralverwahrer": eine juristische Person, die ein Wertpapierliefer-
und -abrechnungssystem betreibt und zumindest eine der folgenden
Dienstleistungen erbringt:

a) erstmalige Verbuchung von Wertpapieren im Effektengiro; oder
b) Bereitstellung und Fithrung von Depotkonten auf oberster Ebene;

"Vermogensverwaltungsgesellschaft  von erheblicher Bedeutung":
eine Vermogensverwaltungsgesellschaft, die wegen ihrer Grosse, ihrer
internen Organisation und der Art, dem Umfang und der Komplexi-
tit threr Geschifte von erheblicher Bedeutung ist. Sie ist jedenfalls
nicht von erheblicher Bedeutung, wenn sie weniger als 250 Personen
beschiftigt, einen Jahresumsatz von weniger als 100 Millionen
Schweizer Franken erzielt oder ihre Jahresbilanzsumme weniger als
90 Millionen Schweizer Franken betrigt;

"algorithmischer Handel": der Handel mit einem Finanzinstrument,
bei dem ein Computeralgorithmus die einzelnen Auftragsparameter
automatisch bestimmt, z.B. ob der Auftrag eingeleitet werden soll,
Zeitpunkt, Preis bzw. Quantitit des Auftrags oder wie der Auftrag
nach seiner Einreichung mit eingeschrinkter oder gar keiner mensch-
lichen Beteiligung bearbeitet werden soll, unter Ausschluss von Sys-
temen, die nur zur Weiterleitung von Auftrigen zu einem oder meh-
reren Handelsplitzen, zur Bearbeitung von Auftrigen ohne Bestim-
mung von Auftragsparametern, zur Bestitigung von Auftrigen oder
zur Nachhandelsbearbeitung ausgefithrter Auftrige verwendet werden;
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33."

34.

35."

36."

"hochfrequente algorithmische Handelstechnik": eine algorithmische
Handelstechnik, die gekennzeichnet ist durch:

a) eine Infrastruktur zur Minimierung von Netzwerklatenzen und
anderen Verzogerungen bei der Ordertibertragung (Latenzen), die
mindestens eine der folgenden Vorrichtungen fiir die Eingabe al-
gorithmischer Auftrige aufweist: Kollokation, Proximity Hosting
oder direkter elektronischer Hochgeschwindigkeitszugang;

b) die Entscheidung des Systems tiber die Einleitung, das Erzeugen,
das Weiterleiten oder die Ausfithrung eines Auftrags ohne mensch-
liche Intervention; und

c) ein hohes untertigiges Mitteilungsaufkommen in Form von Auf-
trigen, Kursofferten oder Stornierungen;

direkter elektronischer Zugang": eine Regelung, in deren Rahmen
ein Mitglied, ein Teilnehmer oder ein Kunde eines Handelsplatzes einer
anderen Person die Nutzung seines Handelscodes gestattet, damit
diese Person Auftrige in Bezug auf Finanzinstrumente elektronisch
direkt an den Handelsplatz iibermitteln kann, einschliesslich Verein-
barungen, die die Nutzung der Infrastruktur des Mitglieds, des Teil-
nehmers oder des Kunden bzw. irgendeines Verbindungssystems des
Mitglieds, des Teilnehmers oder des Kunden durch diese Person zur
Ubermittlung von Auftrigen (direkter Marktzugang) sowie diejeni-
gen Vereinbarungen, bei denen eine solche Infrastruktur nicht durch
diese Person genutzt wird (geforderter Zugang);

"Handelsplatz": ein geregelter Markt, ein multilaterales Handelssys-
tem oder ein organisiertes Handelssystem;

'geregelter Markt": ein von einem Marktbetreiber betriebenes
und/oder verwaltetes multilaterales System, das die Interessen einer
Vielzahl Dritter am Kauf und Verkauf von Finanzinstrumenten in-
nerhalb des Systems und nach seinen nichtdiskretioniren Regeln in
einer Weise zusammenfiithrt oder das Zusammenfiihren fordert, die
zu einem Vertrag in Bezug auf Finanzinstrumente fithrt, die gemass
den Regeln und/oder den Systemen des Marktes zum Handel zuge-
lassen wurden, sowie eine Bewilligung erhalten hat und ordnungsge-
miss und nach Art. 30s des Bankengesetzes funktioniert;

multilaterales Handelssystem (MTF)": ein von einer Wertpapierfirma
oder einem Marktbetreiber betriebenes multilaterales System, das die
Interessen einer Vielzahl Dritter am Kauf und Verkauf von Finanzin-
strumenten innerhalb des Systems nach nichtdiskretioniren Regeln
zum Abschluss eines Vertrages zusammenfiihrt;
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37.

38.

39.

40.

41.

"organisiertes Handelssystem (OTF)": ein multilaterales System, bei
dem es sich nicht um einen geregelten Markt oder ein multilaterales
Handelssystem handelt und das die Interessen einer Vielzahl Dritter
am Kauf und Verkauf von Schuldverschreibungen, strukturierten Fi-
nanzprodukten, Emissionszertifikaten oder Derivaten innerhalb des
Systems zum Abschluss eines Vertrages zusammenfihrt;

"Produktgenehmigungsverfahren": das von jeder Bank und Wertpa-
pierfirma, die Finanzinstrumente zum Verkauf an Kunden konzi-
piert, durchzufithrende Verfahren, bevor das Finanzinstrument an
Kunden vermarktet oder vertrieben wird;

"Zielmarkt fiir Finanzinstrumente": der von einer Bank oder Wert-
papierfirma, die Finanzinstrumente zum Verkauf an Kunden konzi-
piert, im Produktgenehmigungsverfahren zu definierende Markt des
Finanzinstruments, bei dem fiir Endkunden innerhalb der jeweiligen
Kundenklasse fiir jedes Finanzinstrument festgelegt und sichergestellt
wird, dass alle einschligigen Risiken fiir diesen bestimmten Zielmarkt
bewertet werden und die beabsichtigte Vertriebsstrategie dem be-
stimmten Zielmarkt entspricht;

"Geldmarktinstrumente": die iblicherweise auf dem Geldmarkt ge-
handelten Gattungen von Instrumenten, wie Schatzanweisungen, Ein-
lagenzertifikate, Commercial Papers, Geldmarkt-Buchforderungen
der Schweizerischen Eidgenossenschaft, mit Ausnahme von Zah-
lungsinstrumenten;

"libertragbare Wertpapiere": alle Gattungen von Wertpapieren, die
auf dem Kapitalmarkt gehandelt werden konnen, mit Ausnahme von
Zahlungsinstrumenten, wie:

a) Aktien oder andere Wertpapiere, die Aktien oder Anteilen an Ge-
sellschaften, Personengesellschaften oder anderen Rechtsperson-
lichkeiten gleichzustellen sind, sowie Aktienzertifikate;

b) Schuldverschreibungen oder andere verbriefte Schuldtitel, ein-
schliesslich von Zertifikaten (Hinterlegungsscheinen) fir solche
Wertpapiere; oder

c) alle sonstigen Wertpapiere, die zum Kauf oder Verkauf solcher
Wertpapiere berechtigen oder zu einer Barzahlung fithren, die an-
hand von ubertragbaren Wertpapieren, Wihrungen, Zinssitzen
oder -ertrigen, Waren oder anderen Indizes oder Messgrossen be-
stimmt wird;
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42. "Aktienzertifikate" (Hinterlegungsscheine): Wertpapiere, die auf dem
Kapitalmarkt handelbar sind und ein Eigentumsrecht an Wertpapie-
ren gebietsfremder Emittenten darstellen, wobei sie aber gleichzeitig
zum Handel auf einem geregelten Markt zugelassen und unabhingig
von den Wertpapieren gebietsfremder Emittenten gehandelt werden
konnen.

2) Im Ubrigen finden die Begriffsbestimmungen des Bankengesetzes
und des anwendbaren EWR-Rechts, insbesondere der Richtlinie
2014/65/EU, der Verordnung (EU) Nr. 600/2014, der Verordnung (EU)
Nr. 575/2013 sowie der Richtlinie 2013/36/EU, erginzend Anwendung.

3) Die Regierung kann mit Verordnung die Begriffe nach Abs. 1 niher
umschreiben sowie weitere in diesem Gesetz verwendete Begriffe defi-
nieren.

4) Die in diesem Gesetz verwendeten Personen- und Funktionsbe-
zeichnungen gelten fiir Personen des weiblichen und minnlichen Ge-

schlechts.

Art. 6 Abs. 1 Bst. ¢ bis h, m und n sowie Abs. 1b, 1c, 4aund 5

1) Die Bewilligung als Vermogensverwaltungsgesellschaft wird auf
Antrag erteilt, wenn:

c) die Vermogensverwaltungsgesellschaft iiber eine angemessene inlin-
dische Betriebsstitte verfliigt und angemessene Strategien und Verfah-
ren vorsieht, die ausreichen, um sicherzustellen, dass die Gesellschaft,
thr Leitungsorgan, ihre Geschiftsleitung, Beschaftigten und vertrag-
lich gebundenen Vermittler den Verpflichtungen nach diesem Gesetz
sowie den einschligigen Vorschriften fiir personliche Geschifte die-
ser Personen nachkommen;

d) eine Geschiftsleitung nach Art. 7 sowie ein Leitungsorgan nach Art. 7a
vorliegt;

e) ein Geschiftsplan samt organisatorischem Aufbau der Vermogens-
verwaltungsgesellschaft und Angaben tiber die Art der geplanten Ge-
schifte vorliegt;

f) ein Wirtschaftspriifer nach Art. 43 bestellt ist;

g) der FMA die Namen der natiirlichen oder juristischen Personen, die
als Anteilseigner oder Gesellschafter direkt oder indirekt qualifizierte
Beteiligungen an der Vermogensverwaltungsgesellschaft halten, sowie
die Hohe der jeweiligen Beteiligungen mitgeteilt wurden;
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h) die Mitglieder des Leitungsorgans und der Geschiftsleitung jederzeit
in fachlicher und personlicher Hinsicht Gewihr fiir eine einwandfreie
Geschiftstatigkeit bieten;

m) sich die Gesellschaft einem Anlegerentschidigungssystem anschliesst;
Art. 7 des Bankengesetzes findet sinngemiss Anwendung;

n) angemessene Verfahren vorgesehen sind, iiber die Mitarbeiter Ver-
stosse gegen dieses Gesetz intern iiber einen speziellen, unabhingigen
und autonomen Kanal melden konnen.

1b) Die Bewilligung wird jedenfalls verweigert, wenn:

a) die FMA angesichts der Notwendigkeit, die solide und umsichtige
Fiihrung einer Vermogensverwaltungsgesellschaft zu gewihrleisten,
nicht von der Geeignetheit der Anteilseigner oder Gesellschafter, die
qualifizierte Beteiligungen halten, iiberzeugt ist oder die Vorausset-
zungen der Gewibhr fiir die einwandfreie Geschiftstatigkeit nicht ge-
geben sind;

b) zwischen der Vermogensverwaltungsgesellschaft und anderen natiir-
lichen oder juristischen Personen enge Verbindungen bestehen, die
die FMA an der ordnungsgemissen Wahrnehmung ihrer Aufsichts-
funktionen hindern;

c) zwischen einer Vermogensverwaltungsgesellschaft und einer natiirli-
chen oder juristischen Person mit Sitz ausserhalb des EWR enge Ver-
bindungen bestehen und die Rechts- und Verwaltungsvorschriften im
betreffenden Staat oder Schwierigkeiten bei deren Anwendung die
FMA daran hindern, ihre Aufsichtsfunktionen wirksam wahrzuneh-
men.

1¢c) Die Bewilligung nach Abs. 1 gilt in allen Mitgliedstaaten und be-
rechtigt eine Vermogensverwaltungsgesellschaft, Dienstleistungen nach
Art. 3 Abs. 1 im gesamten EWR zu erbringen.

4a) Die FMA hat jede Erteilung einer Bewilligung nach Abs. 1 der
Europiischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde (ESMA) sowie
der EFTA-Uberwachungsbehérde mitzuteilen.

5) Die Regierung kann das Nihere mit Verordnung regeln.
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Art. 7 Sachiiberschrift sowie Abs. 1, 1a, 1b, 2, 4 und 5
Geschiftsleitung

1) Die Geschiftsleitung muss vorbehaltlich Abs. 1b mindestens aus

zwel Personen (Geschiftsleiter) bestehen, die:

a)
b)

g)

handlungsfihig und ausreichend gut beleumundet sein miissen;

unter Beriicksichtigung ihrer weiteren Verpflichtungen, der Organi-
sation der Vermogensverwaltungsgesellschaft gesamthaft in der Lage
sein missen, ihre Aufgaben in der Vermogensverwaltungsgesellschaft
einwandfrei zu erfiillen;

auf Grund ihrer Ausbildung und ihrer bisherigen Laufbahn fachlich

fiir die vorgesehene Aufgabe ausreichend qualifiziert sein miissen;
tatsichlich und leitend in der Gesellschaft titig sein miissen;

mit den fir die Geschiftsleitung notwendigen Kompetenzen ausge-
stattet sein missen. Hierzu zihlen namentlich ein im Handelsregister
eingetragenes Zeichnungsrecht und eine umfassende interne Wei-
sungsbefugnis;

entweder Gesellschafter oder Arbeitnehmer in einem festen Ange-
stelltenverhiltnis sein miissen; und

sich mit einem den Erfordernissen der Gesellschaft entsprechenden
Arbeitspensum tatsichlich am inlindischen Sitz betitigen miissen.

1a) Mindestens einer der Geschiftsleiter nach Abs. 1 muss zusitzlich

zu den Voraussetzungen nach Abs. 1:

a)

b)

das liechtensteinische Landesbiirgerrecht, das Staatsbiirgerrecht eines
Mitgliedstaats oder der Schweiz besitzen oder auf Grund staatsver-
traglicher Vereinbarung gleichgestellt sein. In besonders berticksich-
tigungswiirdigen und begriindeten Fillen kann die FMA Ausnahmen
zulassen, sofern nicht 6ffentliche Interessen entgegenstehen;

unter Berticksichtigung seiner weiteren Verpflichtungen, der Organi-
sation der Vermogensverwaltungsgesellschaft und seines Wohnorts
gesamthaft in der Lage sein, seine Aufgaben in der Vermogensverwal-
tungsgesellschaft einwandfrei zu erfiillen;

auf Grund seiner Ausbildung und seiner bisherigen Laufbahn fach-
lich fir die vorgesehene Aufgabe ausreichend qualifiziert sein; die
einschligige praktische Betitigung hat zumindest drei Jahre Vollzeit
zu betragen.
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1b) Abweichend von Abs. 1 kann die Geschiftsleitung aus nur einem
Geschiftsleiter nach Abs. 1a bestehen, wenn nachgewiesen wird, dass:

a) die wirksame, solide und umsichtige Fihrung der Vermdgensverwal-
tungsgesellschaft gewihrleistet wird;

b) die Kundeninteressen und die Marktintegritit angemessen bertick-
sichtigt werden; und

c) bei Verlust der Handlungsfahigkeit des Geschiftsleiters der Fortbe-
stand der Vermogensverwaltungsgesellschaft durch eine geeignete Stell-
vertretungs- bzw. Nachfolgeregelung ununterbrochen gesichert ist.

2) Ein und dieselbe Person kann hochstens Geschiftsleiter von zwei
Vermogensverwaltungsgesellschaften sein.

4) Die Geschiftsleitung ist fur die fachlich einwandfreie Erbringung
der Dienstleistungen und fir die Einhaltung der gesetzlichen Vorschrif-
ten, einschliesslich der Meldepflichten, verantwortlich.

5) Die Regierung kann das Nihere mit Verordnung regeln.

Art. 7a
Leitungsorgan

1) Die Mitglieder des Leitungsorgans der Vermdgensverwaltungsge-
sellschaft missen allzeit ausreichend gut beleumundet sein und ausrei-
chende Kenntnisse, Fihigkeiten und Erfahrung fiir die Wahrnehmung
threr Aufgaben, insbesondere zur Uberwachung der Geschiftsleitung,
besitzen. Die Zusammensetzung des Leitungsorgans spiegelt insgesamt
ein angemessen breites Spektrum an Erfahrung wider.

2) Alle Mitglieder des Leitungsorgans wenden fur die Erftllung ihrer
Aufgaben in der Vermogensverwaltungsgesellschaft ausreichend Zeit auf.
Das Leitungsorgan verfiigt kollektiv tiber die zum Verstindnis der Ta-
tigkeiten der Vermogensverwaltungsgesellschaft samt ihrer Hauptrisiken
notwendigen Kenntnisse, Fihigkeiten und Erfahrung.

3) Jedes Mitglied des Leitungsorgans handelt aufrichtig, integer und
unvoreingenommen, um die Entscheidungen der Geschiftsleitung wirk-
sam zu beurteilen und erforderlichenfalls in Frage zu stellen und die
Entscheidungsfindung der Geschiftsleitung wirksam zu kontrollieren
und zu iberwachen.
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4) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft setzt fir die Einfiihrung
der Mitglieder des Leitungsorgans und der Geschiftsleitung in thr Amt
und deren Schulung Personal und Finanzressourcen in angemessenem
Umfang ein.

5) Bei der Berufung von Mitgliedern in das Leitungsorgan muss die
Vermogensverwaltungsgesellschaft auf eine grosse Bandbreite von Eigen-
schaften und Fahigkeiten achten und zu diesem Zweck eine verhiltnis-
missige Politik der Forderung von Diversitit innerhalb des Leitungsor-
gans verfolgen.

6) Bei der Zahl der Leitungs- oder Aufsichtsfunktionen, die ein Mit-
glied des Leitungsorgans gleichzeitig innehaben kann, sind der Einzelfall
und die Art, der Umfang und die Komplexitit der Geschifte der Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft zu bertcksichtigen.

7) Bei einer Vermogensverwaltungsgesellschaft von erheblicher Be-
deutung durfen die Mitglieder des Leitungsorgans gleichzeitig nur eine
der folgenden Kombinationen von Funktionen innehaben:

a) eine Leitungsfunktion mit zwei Aufsichtsfunktionen;

b) vier Aufsichtsfunktionen.

8) Leitungs- oder Aufsichtsfunktionen in Organisationen, die nicht
tiberwiegend gewerbliche Ziele verfolgen, und Funktionen als Vertreter
eines Mitgliedstaats werden fiir die Zwecke des Abs. 7 Bst. b nicht be-
ricksichtigt.

9) Die FMA kann den Mitgliedern des Leitungsorgans erlauben, ab-
weichend von Abs. 7 eine weitere Aufsichtsfunktion auszutiben. Die FMA
unterrichtet die ESMA regelmissig tiber derartige Genehmigungen.

Art. 7b
Unternehmensfiihrung und -kontrolle

1) Das Leitungsorgan hat Regelungen fiir die Unternehmensfiihrung
und -kontrolle festzulegen. Diese Regelungen miissen die wirksame und
umsichtige Fihrung der Vermogensverwaltungsgesellschaft gewahrleis-
ten und auch eine Aufgabentrennung in der Organisation und die Vor-
beugung von Interessenkonflikten vorsehen. Es ist festzulegen, wer ihre
Anwendung iiberwacht und dafiir verantwortlich ist. Dies hat in einer
Weise zu erfolgen, durch welche die Integritit des Markts und die Inte-
ressen von Kunden gefordert werden.
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2) Die Regelungen nach Abs. 1 haben folgenden Grundsitzen zu ent-

sprechen:

a)

das Leitungsorgan muss die Gesamtverantwortung fiir die Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft tragen und die Umsetzung der strategi-
schen Ziele, der Risikostrategie und der internen Fiihrung und Kon-
trolle der Vermogensverwaltungsgesellschaft genehmigen und tber-
wachen;

das Leitungsorgan muss die Zuverlissigkeit der Systeme fiir Rech-
nungsfiihrung und -legung sicherstellen, wozu auch die finanzielle
und operative Kontrolle und die Einhaltung von Rechtsvorschriften
und einschligigen Normen gehort;

das Leitungsorgan muss die Offenlegung und die Kommunikation
iiberwachen;

das Leitungsorgan muss fiir die wirksame Uberwachung der Ge-
schiftsleitung verantwortlich sein;

der Vorsitzende des Leitungsorgans einer Vermogensverwaltungsge-
sellschaft in seiner Aufsichtsfunktion darf in dieser Vermogensver-
waltungsgesellschaft nicht gleichzeitig die Funktion des Geschaftslei-
ters wahrnehmen, es sei denn, dies wird von der Vermogensverwal-
tungsgesellschaft begriindet und von der FMA genehmigt.

3) Unbeschadet der Anforderungen nach Abs. 2 miissen solche Rege-

lungen gewahrleisten, dass das Leitungsorgan:

a)

b)

fiir die Festlegung, die Annahme und die Uberwachung der Firmen-
organisation zur Erbringung von Dienstleistungen nach Art. 3 Abs. 1
sorgt und dabei auch auf die vom Personal geforderten Fihigkeiten,
Kenntnisse und Erfahrungen sowie die Ressourcen, das Verfahren
und die Regelung fiir die Erbringung dieser Dienstleistungen achtet.
Die Art, der Umfang und die Komplexitit der Geschifte sowie alle
von der Vermdgensverwaltungsgesellschaft einzuhaltenden Anforde-
rungen sind dabei zu berticksichtigen;

fiir die Festlegung, die Annahme und die Uberwachung einer Fir-
menpolitik hinsichtlich der angebotenen und erbrachten Dienstleis-
tungen nach Art. 3 Abs. 1 in Einklang mit der Risikotoleranz der
Firma und den Besonderheiten und Bediirfnissen der Kunden, denen
diese angeboten und fiir die diese erbracht bzw. geliefert werden,
sorgt, gegebenenfalls einschliesslich der Durchfiihrung geeigneter
Stresstests;

fiir die Festlegung, die Annahme und die Uberwachung einer Vergii-
tungspolitik fur Personen, die an der Erbringung von Dienstleistun-
gen fiir Kunden beteiligt sind, sorgt, die auf eine verantwortungsvolle
Unternehmensfithrung, auf eine faire Behandlung der Kunden und
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auf eine Vermeidung von Interessenkonflikten im Verhiltnis zu den
Kunden abzielt.

4) Das Leitungsorgan tiberwacht und uberprift regelmissig die Eig-
nung und Umsetzung der strategischen Ziele der Vermdgensverwal-
tungsgesellschaft bei der Erbringung von Dienstleistungen nach Art. 3
Abs. 1, die Wirksamkeit der Unternehmensfithrungsregelungen der
Vermogensverwaltungsgesellschaft und die Angemessenheit der Firmen-
politik hinsichtlich der Erbringung von Dienstleistungen an die Kunden
und unternimmt die erforderlichen Schritte, um etwaige Mangel zu be-
seitigen.

5) Die Mitglieder des Leitungsorgans haben einen angemessenen Zu-
gang zu den Informationen und Dokumenten, die fiir die Beaufsichti-
gung und Uberwachung der Entscheldungsflndung der Geschiftsleitung
erforderlich sind.

6) Vermogensverwaltungsgesellschaften von erheblicher Bedeutung
miissen einen Nominierungsausschuss einsetzen, der sich aus Mitgliedern
des Leitungsorgans zusammensetzt, die in der betreffenden Vermogens-
verwaltungsgesellschaft keine Geschiftsfithrungsaufgaben wahrnehmen.

7) Der Nominierungsausschuss hat folgende Aufgaben:

a) Ist im Leitungsorgan eine Stelle zu besetzen, so ermittelt und emp-
fiehlt er Bewerber, denen das Leitungsorgan oder die Hauptversamm-
lung zustimmen muss, bewertet die Ausgewogenheit der Kenntnisse
und Fihigkeiten, der Diversitit und der Erfahrung des Leitungsor-
gans und erstellt eine Tatigkeitsbeschreibung mit Bewerberprofil und
beurteilt den mit der Aufgabe verbundenen Zeitaufwand. Ferner ent-
scheidet der Nominierungsausschuss iiber eine Zielvorgabe fiir die
Vertretung des unterreprasentierten Geschlechts im Leitungsorgan,
und erstellt eine Strategie fiir die Anhebung des Anteils des unterre-
prasentierten Geschlechts im Leitungsorgan, um diese Zielvorgabe zu
erreichen.

b) Er bewertet regelmissig und zumindest jahrlich die Struktur, Grosse,
Zusammensetzung und Leistung des Leitungsorgans und empfiehlt
diesem etwaige Anderungen.

c) Er bewertet regelmissig und zumindest jahrlich die Kenntnisse, Fa-
higkeiten und Erfahrung sowohl der einzelnen Mitglieder des Lei-
tungsorgans als auch des Leitungsorgans insgesamt und teilt seine
Bewertung dem Leitungsorgan entsprechend mit.

d) Er uberpruft den Kurs des Leitungsorgans bei der Auswahl und Be-
stellung der Geschiftsleitung und richtet Empfehlungen an das Lei-
tungsorgan.
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8) Bei der Wahrnehmung seiner Aufgaben beriicksichtigt der Nomi-
nierungsausschuss soweit wie moglich und kontinuierlich, die Notwen-
digkeit, sicherzustellen, dass die Entscheidungen des Leitungsorgans
nicht von einer einzigen Person oder einer kleinen Gruppe von Personen
in einer Weise beherrscht werden, die fiir die Interessen der Vermogen-
verwaltungsgesellschaft als Ganzem von Nachteil ist.

9) Der Nominierungsausschuss muss auf alle Ressourcen zurtickgrei-
fen konnen, die er fir angemessen hilt, einschliesslich externer Berater,
und erhilt von der Vermogensverwaltungsgesellschaft zu diesem Zweck
angemessene Finanzmittel.

10) Ist das Leitungsorgan in keiner Weise an der Auswahl und Bestel-
lung seiner Mitglieder beteiligt, finden die Abs. 6 bis 9 keine Anwen-
dung.

Art. 7¢c
Allgemeine organisatorische Anforderungen

1) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft muss auf Dauer wirksame
organisatorische und verwaltungsmissige Vorkehrungen fiir angemessene
Massnahmen treffen um zu verhindern, dass Interessenkonflikte im Sinne
des Art. 20 den Kundeninteressen schaden.

2) Reichen die Vorkehrungen nach Abs. 1 nicht aus, um nach ver-
niinftigem Ermessen zu gewahrleisten, dass das Risiko der Beeintrichti-
gung von Kundeninteressen vermieden wird, legt die Vermdgensverwal-

tungsgesellschaft dem Kunden die allgemeine Art und/oder die Quellen

von Interessenkonflikten sowie die zur Begrenzung dieser Risiken ergrif-
fenen Massnahmen eindeutig dar, bevor sie Geschifte in seinem Namen
tatigt. Diese Offenlegung hat:

a) mittels eines dauerhaften Datentrigers zu erfolgen; und

b) je nach Status des Kunden so ausfihrlich zu sein, dass dieser seine
Entscheidung tiber die Dienstleistung, in deren Zusammenhang der
Interessenkonflikt auftritt, in Kenntnis der Sachlage treffen kann.

3) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft muss iiber angemessene
Vorkehrungen verfugen, um die Informationen tber jedes von ihr ange-
botene oder empfohlene Finanzinstrument und iber das jeweilige Pro-
duktgenehmigungsverfahren zu erhalten, um die Merkmale und den
bestimmten Zielmarkt jedes Finanzinstruments zu verstehen.
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4) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft hat von ihr angebotene oder
vermarktete Finanzinstrumente regelmassig zu tiberpriifen und dabei alle
Ereignisse zu berlicksichtigen, die wesentlichen Einfluss auf das potenzi-
elle Risiko fiir den bestimmten Zielmarkt haben konnten. Ausserdem
muss sie zumindest beurteilen, ob das Finanzinstrument weiterhin den
Bediirfnissen des bestimmten Zielmarkts entspricht und ob die beabsich-
tigte Vertriebsstrategie immer noch geeignet ist.

5) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft trifft angemessene Vorkeh-
rungen, um die Kontinuitdit und Regelmissigkeit bei der Erbringung
threr Wertpapierdienstleistungen und Anlagetatigkeiten zu gewihrleis-
ten. Zu diesem Zweck greift sie auf geeignete und verhiltnismassige Sys-
teme, Ressourcen und Verfahren zuriick.

6) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft stellt sicher, dass beim
Rickgriff auf Dritte zur Wahrnehmung betrieblicher Aufgaben, die fiir
die kontinuierliche und zufriedenstellende Erbringung bzw. Austbung
von Wertpapierdienstleistungen fiir Kunden und Anlagetitigkeiten aus-
schlaggebend sind, angemessene Vorkehrungen getroffen werden, um
unnotige zusitzliche Geschiftsrisiken zu vermeiden. Die Auslagerung
wichtiger betrieblicher Aufgaben darf nicht dergestalt erfolgen, dass die
Qualitat der internen Kontrolle und die Fihigkeit der beaufsichtigenden
Stelle zu iiberpriifen, ob die Wertpapierfirma simtlichen Anforderungen
geniigt, wesentlich beeintrichtigt werden.

7) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft muss tiber eine ordnungs-
gemisse Verwaltung und Buchhaltung, interne Kontrollmechanismen,
effiziente Verfahren zur Risikobewertung sowie wirksame Kontroll- und
Sicherheitsmechanismen fiir Datenverarbeitungssysteme verfiigen. Die
Vermogensverwaltungsgesellschaft hat sicherzustellen, dass sie jederzeit
die finanzielle Lage der Gesellschaft mit hinreichender Genauigkeit
rechnerisch feststellen kann.

8) Eine Vermogensverwaltungsgesellschaft schliesst keine Finanzsi-
cherheiten in Form von Rechtsiibertragungen mit nichtprofessionellen
Anlegern zur Besicherung oder Deckung bestehender oder kiinftiger,
tatsichlicher, moglicher oder voraussichtlicher Verpflichtungen der
Kunden ab.

9) Durch die in diesem Artikel genannten Massnahmen, Verfahren
und Vorkehrungen werden alle anderen Anforderungen nach diesem
Gesetz und der Verordnung (EU) Nr. 600/2014, einschliesslich derjeni-
gen, die sich auf Offenlegung, Eignung oder Angemessenheit, Ermittlung
von Interessenkonflikten und den Umgang mit ihnen sowie Anreize
beziehen, nicht beriihrt.

10) Die Regierung kann das Nihere mit Verordnung regeln.
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Art. 8 Abs. 5und 7

5) Das dauernde Vorliegen des Betrages des Anfangskapitals sowie
der erforderlichen Eigenmittelunterlegung hat der Wirtschaftspriifer jahr-
lich zu priifen.

7) Die Regierung kann das Nihere mit Verordnung regeln.

Art. 10 Abs. 1 Bst. aund Abs. 2
1) Einer vorgingigen Bewilligung durch die FMA bediirfen:

a) jede beabsichtigte personelle Anderung in der Geschiftsleitung sowie
der beabsichtigte Wechsel des Wirtschaftspriifers; und

2) Einer vorgingigen Meldung an die FMA bedarf jede beabsichtigte
personelle Anderung des Leitungsorgans.

Sachiiberschrift vor Art. 10a

Qualifizierte Beteiligungen

Art. 10a

a) Meldepflichten

1) Jeder beabsichtigte direkte oder indirekte Erwerb und jede beab-
sichtigte direkte oder indirekte Veriusserung einer qualifizierten Beteili-
gung an einer Vermogensverwaltungsgesellschaft ist der FMA von der
oder den am Erwerb und der Veriusserung interessierten Person oder
Personen unverziglich schriftlich anzuzeigen. Ebenso anzuzeigen ist
jede beabsichtigte direkte oder indirekte Erhohung oder jede beabsich-
tigte direkte oder indirekte Verringerung einer qualifizierten Beteiligung
an einer Vermogensverwaltungsgesellschaft, wenn aufgrund der Erho-
hung oder der Verringerung die Schwellenwerte von 20 %, 30 % oder
50 % am Kapital oder an den Stimmrechten erreicht, tiber- oder unter-
schritten wiirden oder die Vermogensverwaltungsgesellschaft ihr Toch-
terunternehmen eines Erwerbers wiirde oder nicht mehr Tochterunter-
nehmen des Verdusserers wire.
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2) Die FMA konsultiert die Behorde, die fiir die Bewilligung des Er-
werbers bzw. des Unternehmens, dessen Mutterunternehmen oder kon-
trollierende Person den Erwerb oder die Erhohung beabsichtigt, zustin-
dig ist, wenn der Erwerb oder die Erhohung einer Beteiligung im Sinne
von Abs. 1 beabsichtigt wird durch:

a) eine in einem Mitgliedstaat bewilligte Bank, Wertpapierfirma, Versi-
cherungsgesellschaft, Vermogensverwaltungsgesellschaft oder Verwal-
tungsgesellschaft nach dem Gesetz tiber bestimmte Organismen fir
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (UCITSG) oder dem Invest-
mentunternehmensgesetz (IUG) oder ein Verwalter alternativer In-
vestmentfonds oder Administrator nach dem Gesetz tiber die Ver-
walter alternativer Investmentfonds (AIFMG);

b) ein Mutterunternehmen eines Unternehmens nach Bst. a; oder

c) eine natiirliche oder juristische Person, die ein Unternehmen nach
Bst. a kontrolliert.

3) Erhilt eine Vermogensverwaltungsgesellschaft Kenntnis von einem
Erwerb, einer Verdusserung, einer Erhohung oder einer Verringerung
nach Abs. 1, unterrichtet sie unverziiglich die FMA. Sind Aktien der
Vermogensverwaltungsgesellschaft zum Handel an einem geregelten
Markt zugelassen, unterrichtet sie die FMA mindestens jahrlich tiber die
Identitit der ihr bekannten qualifiziert beteiligten Aktionire und die
Hohe solcher Beteiligungen.

4) Die FMA ergreift ahnliche Massnahmen wie in Art. 41 Abs. 3 Bst. m
gegen natlrliche oder juristische Personen, die ihren Anzeigepflichten
nach Abs. 1 nicht nachkommen.

5) Wird eine Beteiligung trotz Einspruchs der FMA erworben oder
erhoht, dirfen die Stimmrechte des Erwerbers bis zur Abianderung oder
Aufhebung des Einspruchs im Rechtsmittelweg oder der Riicknahme des
Einspruchs durch die FMA nicht ausgeiibt werden; eine dennoch erfolgte
Stimmabgabe ist nichtig.

6) Die FMA arbeitet bei der Beurteilung des Erwerbs oder der Erho-
hung einer Beteiligung nach Abs. 2 mit den zustindigen Behorden der
anderen Mitgliedstaaten zusammen. Die Zusammenarbeit umfasst insbe-
sondere den Austausch simtlicher fir die Beurteilung des Erwerbs oder
der Erhohung einer Beteiligung relevanten Informationen.
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Art. 10b
b) Verfahren

1) Bei der Prufung, ob eine qualifizierte Beteiligung vorliegt, bertick-
sichtigt die FMA diejenigen Stimmrechte oder Kapitalanteile nicht, die
von Banken oder Wertpapierfirmen infolge der Erbringung von Dienst-
leistungen im Rahmen des Emissionsgeschifts (Anhang 2 Abschnitt A
Abs. 1 Ziff. 6 BankG) gehalten werden, sofern:

a) diese Rechte nicht ausgetibt oder anderweitig benutzt werden, um in
die Geschiftsfithrung des Emittenten einzugreifen; und

b) sie diese Rechte oder Anteile innert Jahresfrist nach Erwerb veriussern.

2) Die Meldung einer interessierten Person nach Art. 10a Abs. 1 hat
schriftlich unter Angabe des Umfangs der beabsichtigten Beteiligung
oder Beteiligungsreduktion sowie der Informationen, die zur Uberprii-
fung der Kriterien nach Art. 10c Abs. 1 erforderlich sind, zu erfolgen.

3) Die FMA bestitigt dem interessierten Erwerber innerhalb von
hochstens zwei Arbeitstagen schriftlich den Eingang der Meldung und
der nach Art. 10c Abs. 1 erforderlichen Unterlagen. Sie teilt dem interes-
sierten Erwerber gleichzeitig den Ablauf des Beurteilungszeitraums nach
Abs. 4 mit.

4) Die FMA hat innert 60 Arbeitstagen ab dem Datum der Eingangs-
bestitigung die Beurteilung des Erwerbs oder der Erhohung der Beteili-
gung vorzunehmen (Beurteilungszeitraum).

5) Die FMA kann bis spitestens am 50. Arbeitstag des Beurteilungs-
zeitraums weitere Informationen anfordern, die fiir den Abschluss der
Beurteilung notwendig sind. Diese Anforderung ergeht schriftlich unter
Angabe der zusitzlich benétigten Informationen. Der Beurteilungszeit-
raum wird fiir die Dauer vom Zeitpunkt der Anforderung von Informa-
tionen durch die FMA bis zum Eingang der entsprechenden Antwort des
interessierten Erwerbers unterbrochen. Diese Unterbrechung darf 20
Arbeitstage nicht Uiberschreiten. Es liegt im Ermessen der FMA, weitere
Erginzungen oder Klarstellungen zu den Informationen anzufordern;
dies fiihrt jedoch nicht zu einer Unterbrechung des Beurteilungszeit-
raums.

6) Die FMA kann die Unterbrechung des Beurteilungszeitraums auf
30 Arbeitstage ausdehnen, wenn der interessierte Erwerber:

a) in einem Drittstaat ansissig ist oder von einer zustindigen Behorde
eines Drittstaats beaufsichtigt wird; oder
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b) eine natiirliche oder juristische Person ist, die weder nach dem Ban-
kengesetz, dem Gesetz tiber bestimmte Organismen fiir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren, dem Investmentunternehmensgesetz, dem
Gesetz iiber die Verwalter alternativer Investmentfonds, diesem Ge-
setz noch nach dem Versicherungsaufsichtsgesetz der Aufsicht durch
die FMA unterliegt.

7) Erhebt die FMA gegen den Erwerb oder die Erhohung Einspruch,
teilt sie dies dem interessierten Erwerber innert zwei Tagen nach Ab-
schluss der Beurteilung, jedenfalls jedoch innerhalb des Beurteilungszeit-
raums, unter Angabe der Griinde schriftlich mit. Erfolgt kein schriftli-
cher Einspruch gegen den beabsichtigten Erwerb innerhalb des Beurtei-
lungszeitraums, gilt der Erwerb oder die Erhohung als genehmigt.

8) Die FMA macht eine Begriindung der Entscheidung auf Antrag
des interessierten Erwerbers der Offentlichkeit zuginglich. Die FMA
kann die Begriindung auch ohne entsprechenden Antrag der Offentlich-
keit zuginglich machen, wenn daran ein berechtigtes Interesse besteht.
Sofern nicht ausnahmsweise ein berechtigtes 6ffentliches Interesse entge-
gensteht, ist die Veroffentlichung in anonymisierter Form vorzunehmen.

9) Die FMA kann eine Frist fir den Abschluss des beabsichtigten
Erwerbs festlegen und diese Frist gegebenenfalls verlingern.

10) Werden der FMA zwei oder mehrere Erwerbs-, Erhohungs- oder
Verdusserungsabsichten beziiglich qualifizierter Beteiligungen an dersel-
ben Vermogensverwaltungsgesellschaft mitgeteilt, so hat die FMA diese
Absichten der Mitteilenden jedenfalls in nicht-diskriminierender Weise
zu behandeln.

Art. 10c
¢) Beurteilung

1) Die FMA priift im Interesse einer soliden und umsichtigen Fiih-
rung der Vermogensverwaltungsgesellschaft, an welcher der Erwerb oder
die Erhohung beabsichtigt wird, und unter Beriicksichtigung des voraus-
sichtlichen Einflusses des interessierten Erwerbers auf die Vermogens-
verwaltungsgesellschaft die Eignung des interessierten Erwerbers und die
Soliditit des beabsichtigten Erwerbs oder der beabsichtigten Erhohung
auf folgende Kriterien:

a) den Leumund des interessierten Erwerbers;

b) die Zuverlissigkeit und Erfahrung jeder Person, die infolge des Er-
werbs oder der Erhohung die Vermogensverwaltungsgesellschaft lei-
ten wird;
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c) die finanzielle Soliditit des interessierten Erwerbers, insbesondere
hinsichtlich der tatsichlichen und geplanten Geschifte der Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft, an der die Beteiligung erworben werden
soll;

d) die Tatsache, ob:

1. die Vermogenverwaltungsgesellschaft in der Lage ist und bleiben
wird, den fir sie relevanten Aufsichtsanforderungen zu geniigen;
und

2. die Gruppe, zu der die Vermogensverwaltungsgesellschaft auf-
grund des Erwerbs oder der Erhohung gehoren wird, derart
strukturiert ist, dass eine wirksame Aufsicht, eine verniinftige
Aufteilung der Zustindigkeit sowie ein wirksamer Austausch von
Informationen zwischen der FMA und den sonst zustindigen Be-
horden moglich ist oder wird;

e) die Tatsache, ob ein hinreichender Verdacht besteht, dass im Zusam-
menhang mit dem beabsichtigten Erwerb Geldwischerei oder Terro-
rismusfinanzierung stattfindet oder stattgefunden hat oder ob diese
Straftaten versucht wurden oder ob der beabsichtigte Erwerb das Ri-
siko eines solchen Verhaltens erhohen konnte.

2) Die FMA kann Einspruch gegen den Erwerb oder die Erhohung
erheben, wenn es auf der Grundlage der Kriterien nach Abs. 1 triftige
Grinde gibt oder die vorzulegenden Informationen oder Unterlagen
unvollstandig sind.

Art. 12 Abs. 2 und 5
2) Die Delegation von Haupttitigkeiten ist verboten.

5) Die Regierung kann das Nihere, insbesondere den Umfang und
die Voraussetzungen der Delegation, mit Verordnung regeln.

Art. 13
Umwandlung

Eine Vermogensverwaltungsgesellschaft kann als Verwaltungsgesell-
schaft nach dem UCITSG oder dem IUG oder als Verwalter (AIFM)
nach dem AIFMG zugelassen werden, wenn sie die entsprechenden ge-
setzlichen Erfordernisse erfiillt. Mit dem Erhalt der neuen Zulassung hat
sie nach Art. 30 Abs. 1 Bst. b auf die Bewilligung als Vermogensverwal-
tungsgesellschaft schriftlich zu verzichten.
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Art. 14
Woblverhaltensregeln

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften und deren Angestellte haben
ithre Dienstleistungen gewissenhaft, redlich, ehrlich und professionell im
bestmoglichen Interesse ihrer Kunden, insbesondere nach Massgabe der
Art. 14 bis 17, 19 und 20 zu erbringen sowie durch ihr Verhalten die
Ehre und das Ansehen des Berufsstandes zu wahren.

2) Sie miissen die von ihnen angebotenen oder empfohlenen Finanz-
instrumente verstehen, die Vereinbarkeit der Finanzinstrumente mit den
Bediirfnissen der Kunden, denen sie Wertpapierdienstleistungen erbrin-
gen, beurteilen und sicherstellen, dass Finanzinstrumente nur angeboten
oder empfohlen werden, wenn dies im Interesse des Kunden liegt. Dabei
ist auch der Zielmarkt von Endkunden zu berticksichtigen.

3) Vermogensverwaltungsgesellschaften haben dafir zu sorgen und
der FMA auf Anfrage nachzuweisen, dass natirliche Personen, die ge-
gentiber Kunden im Namen der Vermdgensverwaltungsgesellschaft eine
Anlageberatung erbringen oder Kunden Informationen tiber Anlagepro-
dukte, Wertpapierdienstleistungen oder Nebendienstleistungen erteilen,
tiber die Kenntnisse und Kompetenzen verfiigen, die fiir die Erfiillung
der Verpflichtungen nach Art. 14 bis 17, 19 und 20 notwendig sind.

4) Die Regierung kann das Nihere mit Verordnung regeln.

Art. 15
Kundenprofil, Eignung fiir den Kunden

1) Erbringt die Vermogensverwaltungsgesellschaft Anlageberatung-
oder Portfoliomanagement, holt sie die notwendigen Informationen iiber
die Kenntnisse und Erfahrung des Kunden oder potenziellen Kunden im
Anlagebereich in Bezug auf den speziellen Produkttyp oder den speziel-
len Typ der Dienstleistung, seine finanziellen Verhiltnisse, einschliesslich
seiner Fihigkeit, Verluste zu tragen, und seine Anlagezmle einschliess-
lich seiner Risikotoleranz, ein, um ihr zu ermoglichen, dem Kunden oder
potenziellen Kunden Wertpapierdienstleistungen und Finanzinstrumente
zu empfehlen, die fiir thn geeignet sind und insbesondere seiner Risi-
kotoleranz und seiner Fihigkeit, Verluste zu tragen, entsprechen.
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2) Bei anderen als den in Abs. 1 genannten Wertpapierdienstleistun-
gen sind die Kunden oder potenziellen Kunden um Angaben zu ihren
Kenntnissen und Erfahrungen im Anlagebereich in Bezug auf den spezi-
ellen Typ der angebotenen oder angeforderten Produkte oder Dienstleis-
tungen zu bitten, um beurteilen zu kénnen, ob die in Betracht gezogenen
Wertpapierdienstleistungen oder Produkte fiir den Kunden angemessen
sind. Wird ein Bindel von Dienstleistungen oder Produkten nach Art. 4
Abs. 1 Ziff. 23 in Betracht gezogen, wird bei der Beurteilung berticksich-
tigt, ob das gesamte gebiindelte Paket angemessen ist.

3) Gelangt die Vermogensverwaltungsgesellschaft auf Grund der
nach Abs. 2 erhaltenen Informationen zur Auffassung, dass das Produkt
oder die Dienstleistung fiir den Kunden oder den potenziellen Kunden
nicht angemessen ist, so weist sie diesen darauf hin. Dieser Hinweis kann
in standardisierter Form erfolgen.

4) Lehnt der Kunde oder potenzielle Kunde es ab, die in Abs. 2 ge-
nannten Angaben zu machen oder macht er unzureichende Angaben, so
warnt ihn die Vermdgensverwaltungsgesellschaft, dass sie nicht in der
Lage ist zu beurteilen, ob die in Betracht gezogene Dienstleistung oder
das in Betracht gezogene Produkt fir ihn angemessen ist. Dieser Hinweis
kann in standardisierter Form erfolgen.

5) Erbringt eine Vermogensverwaltungsgesellschaft eine Anlagebera-
tung, bei der ein Paket von Dienstleistungen oder Produkten empfohlen
wird, die nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 23 gebundelt sind, hat die Vermogens-
verwaltungsgesellschaft darauf zu achten, dass das gesamte gebiindelte
Paket fiir den Kunden geeignet ist.

6) Besteht die von der Vermogensverwaltungsgesellschaft erbrachte
Dienstleistung lediglich in der Ausfithrung von Auftrigen im Namen des
Kunden oder der Annahme und Ubermittlung von Kundenauftrigen
jeweils mit oder ohne Nebendienstleistung, kann die Vermogensverwal-
tungsgesellschaft die Dienstleistung erbringen, ohne zuvor die in Abs. 2
genannten Angaben einholen und bewerten zu miissen, wenn folgende
Voraussetzungen erfillt sind:

a) Die Dienstleistungen beziehen sich auf eines der folgenden Finanzin-
strumente:

1. Aktien, die zum Handel an einem geregelten Markt oder einem
gleichwertigen Markt eines Drittlandes oder in einem multilatera-
len Handelssystem zugelassen sind, sofern es sich um Aktien von
Unternehmen handelt, mit Ausnahme von Anteilen an Organis-
men fiir gemeinsame Anlagen, die keine OGAW sind, und Ak-
tien, in die ein Derivat eingebettet ist;
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2. Schuldverschreibungen oder sonstige verbriefte Schuldtitel, die
zum Handel an einem geregelten Markt oder einem gleichwerti-
gen Markt eines Drittlandes oder in einem multilateralen Han-
delssystem zugelassen sind, mit Ausnahme der Schuldverschrei-
bungen oder verbrieften Schuldtitel, in die ein Derivat eingebettet
ist oder die eine Struktur enthalten, die es dem Kunden erschwert,
die damit einhergehenden Risiken zu verstehen;

3. Geldmarktinstrumente, mit Ausnahme der Instrumente, in die ein
Derivat eingebettet ist oder die eine Struktur enthalten, die es dem
Kunden erschwert, die damit einhergehenden Risiken zu verstehen;

4. Aktien oder Anteile an OGAW, mit Ausnahme der in Art. 36
Abs. 1 Unterabs. 2 der Verordnung (EU) Nr. 583/2010 genannten
strukturierten OGAW;,

5. strukturierte Einlagen mit Ausnahme der Einlagen, die eine Struk-
tur enthalten, die es dem Kunden erschwert, das Ertragsrisiko oder
die Kosten eines Verkaufs des Produkts vor Filligkeit zu verstehen;

6. andere nicht komplexe Finanzinstrumente im Sinne dieses Absat-
zes.

Fiir die Zwecke dieses Buchstabens gilt ein Markt eines Drittlandes
als einem geregelten Markt gleichwertig, wenn die Anforderungen
und Verfahren von Art. 4 Abs. 1 Unterabs. 3 und 4 der Richtlinie
2003/71/EU erfiillt sind.

Die Dienstleistung wird auf Veranlassung des Kunden oder potenzi-
ellen Kunden erbracht.

Der Kunde oder potenzielle Kunde wird zuvor eindeutig dartiber
informiert, dass die Vermogensverwaltungsgesellschaft ber der Er-
bringung dieser Dienstleistung die Angemessenheit der Finanzin-
strumente oder Dienstleistungen, die erbracht oder angeboten wer-
den, nicht priifen muss und der Kunde daher nicht in den Genuss des
Schutzes der einschligigen Wohlverhaltensregeln kommt. Eine derar-
tige Warnung kann in standardisierter Form erfolgen.

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft kommt ihren Pflichten nach
Art. 7¢ Abs. 1 und Art. 20 nach.
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Art. 15a

Erbringung von Dienstleistungen siber eine andere
Vermaogensverwaltungsgesellschaft, Bank oder Wertpapierfirma

1) Eine Vermogensverwaltungsgesellschaft, die iiber eine andere Ver-
mogensverwaltungsgesellschaft, Bank oder Wertpapierfirma eine Anwei-
sung erhalt, eine Dienstleistung nach Art. 3 Abs. 1 im Namen eines Kun-
den zu erbringen, darf sich dabei auf Kundeninformationen stitzen, die
von der zuletzt genannten Vermogensverwaltungsgesellschaft, Bank oder
Wertpapierfirma weitergeleitet werden. Die Verantwortung fir die Voll-
standigkeit und Richtigkeit der weitergeleiteten Anweisungen verbleibt
bei der Vermogensverwaltungsgesellschaft, Bank oder Wertpapierfirma,
die die Anweisungen iibermittelt.

2) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft, die eine Anweisung erhalt,
auf diese Art Dienstleistungen im Namen eines Kunden zu erbringen,
darf sich auch auf Empfehlungen in Bezug auf die Dienstleistung oder
das Geschift verlassen, die dem Kunden von einer anderen Vermogens-
verwaltungsgesellschaft, Bank oder Wertpapierfirma gegeben wurden.
Die Verantwortung fiir die Eignung der Empfehlungen oder der Bera-
tung fir den Kunden verbleibt bei der Vermogensverwaltungsgesell-
schaft, Bank oder Wertpapierfirma, welche die Anweisungen tibermittelt.

3) Die Verantwortung fiir die Erbringung der Dienstleistung oder
den Abschluss des Geschifts auf der Grundlage solcher Angaben oder
Empfehlungen im Einklang mit den einschligigen Bestimmungen dieses
Gesetzes tragt die Vermogensverwaltungsgesellschaft, die die Kunden-
anweisungen oder -auftrige iiber eine andere Vermogensverwaltungsge-
sellschaft, Bank oder Wertpapierfirma erhalt.

Art. 16
Aufklirungspflicht

1) Kunden und potenziellen Kunden sind angemessene Informatio-
nen Uber die Vermogensverwaltungsgesellschaft und ihre Dienstleistun-
gen, die Finanzinstrumente und die vorgeschlagenen Anlagestrategien,
Ausfihrungsorte sowie simtliche Kosten und verbundenen Gebtihren
rechtzeitig zur Verfugung zu stellen. Diese Informationen enthalten das
Folgende:
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sofern eine Anlageberatung erbracht wird, informiert die Vermogens-
verwaltungsgesellschaft rechtzeitig vor dieser Beratung dariiber, ob:

1. die Beratung unabhingig erbracht wird oder nicht;

2. die Beratung sich auf eine umfangreiche oder eine eher beschrink-
te Analyse verschiedener Arten von Finanzinstrumenten stiitzt
und insbesondere ob die Palette an Finanzinstrumenten auf Fi-
nanzinstrumente beschrinkt ist, die von Einrichtungen emittiert
oder angeboten wurden, die in enger Verbindung zu der Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft stehen oder andere rechtliche oder
wirtschaftliche Verbindungen, wie etwa Vertragsbeziehungen, zu
dieser unterhalten, die so eng sind, dass das Risiko besteht, dass
die Unabhingigkeit der Beratung beeintrachtigt wird;

3. die Vermogensverwaltungsgesellschaft dem Kunden eine regel-
missige Beurteilung der Eignung der Finanzinstrumente bietet,
die diesem Kunden empfohlen wurden;

die anwendbaren Vertrags- und Geschiftsbedingungen;

Informationen zu den Finanzinstrumenten und vorgeschlagenen
Anlagestrategien. Diese Informationen miissen geeignete Leitlinien
und Warnhinweise zu den mit einer Anlage in diese Finanzinstru-
mente oder mit diesen Anlagestrategien verbundenen Risiken und zu
der Frage enthalten, ob die Finanzinstrumente fir nichtprofessionelle
oder professionelle Kunden bestimmt sind, wobei der bestimmte
Zielmarkt zu berticksichtigen ist;

die Ausfiihrungsorte und die Grundsitze zur bestmoglichen Ausfiih-
rung von Kundenauftrigen nach Art. 16b;

die Information zu simtlichen Kosten und Nebenkosten muss In-
formationen sowohl in Bezug auf Wertpapierdienstleistungen als
auch auf Nebendienstleistungen, einschliesslich gegebenenfalls der
Beratungskosten, der Kosten des dem Kunden empfohlenen oder an
thn vermarkteten Finanzinstruments und der diesbeziiglichen Zah-
lungsmoglichkeiten des Kunden sowie etwaiger Zahlungen durch
Dritte, umfassen;

die Grundsitze zur Vermeidung von und fir den Umgang mit Inte-
ressenkonflikten.

2) Die Informationen nach Abs. 1 sollen sicherstellen, dass Kunden

und potenzielle Kunden nach verniinftigem Ermessen die genaue Art
und die Risiken der Dienstleistungen und des speziellen Typs von Finan-
zinstrument, der ihnen angeboten wird, verstehen konnen und somit auf
informierter Grundlage Anlageentscheidungen treffen konnen. Die In-
formationen nach Abs. 1 kdnnen in standardisierter Form zur Verfiigung
gestellt werden. Die Informationen iiber Kosten und Nebenkosten, ein-
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schliesslich Kosten und Nebenkosten im Zusammenhang mit der Wert-
papierdienstleistung und dem Finanzinstrument, die nicht durch das
zugrundeliegende Marktrisiko verursacht werden, sind zusammenzufas-
sen, um es den Kunden zu ermdéglichen, die Gesamtkosten sowie die
kumulative Wirkung auf die Rendite der Anlage zu verstehen. Falls der
Kunde dies verlangt, ist eine Aufstellung nach Posten zur Verfugung zu
stellen. Gegebenenfalls werden solche Informationen dem Kunden re-
gelmissig, mindestens aber jihrlich, wihrend Laufzeit der Anlage zur
Verfiigung gestellt.

3) Wird eine Wertpapierdienstleistung im Sinne von Art. 3 Abs. 1 als
Teil eines Finanzprodukts angeboten, das in Bezug auf die Informations-
pflichten bereits anderen Bestimmungen des EWR- oder nationalen
Rechts in den Bereichen Banken und Konsumkredite unterliegt, gelten
fir diese Dienstleistung nicht zusitzlich die Anforderungen der Abs. 1
und 2 sowie Art. 17.

4) Informiert eine Vermdgensverwaltungsgesellschaft Kunden dar-
Uber, dass die Anlageberatung unabhingig erbracht wird, dann:

a) bewertet diese Vermogensverwaltungsgesellschaft eine ausreichende
Palette von auf dem Markt angebotenen Finanzinstrumenten, die hin-
sichtlich ihrer Art und Emittenten oder Produktanbieter hinreichend
gestreut sein mussen, um zu gewahrleisten, dass die Anlageziele des
Kunden in geeigneter Form erreicht werden konnen, und die Anlage-
beratung darf in diesem Fall nicht auf Finanzinstrumente beschrinkt
sein, die:

1. von der Vermogensverwaltungsgesellschaft selbst oder von Ein-
richtungen emittiert oder angeboten werden, die in enger Verbin-
dung zur Vermogensverwaltungsgesellschaft stehen;

2. von anderen Einrichtungen emittiert oder angeboten werden, zu
denen die Vermdgensverwaltungsgesellschaft so enge rechtliche
oder wirtschaftliche Beziehungen, wie etwa Vertragsbeziehungen,
unterhilt, dass das Risiko besteht, dass die Unabhingigkeit der
Beratung beeintrachtigt wird;

b) ist es der Vermogensverwaltungsgesellschaft nicht gestattet, fir die
Erbringung der Dienstleistung an die Kunden Gebiihren, Provisionen
oder andere monetire und nicht-monetire Vorteile einer dritten Partei
oder einer Person, die im Namen einer dritten Partei handelt, anzu-
nehmen und zu behalten. Kleinere nicht-monetire Vorteile, die die
Servicequalitit fiir den Kunden verbessern konnen und die von ihrem
Umfang und ihrer Art her nicht vermuten lassen, dass sie die Einhal-
tung der Pflicht der Vermogensverwaltungsgesellschaft, im bestmogli-
chen Interesse ihrer Kunden zu handeln, beeintrichtigen, sind unmiss-
verstandlich offenzulegen und fallen nicht unter diesen Buchstaben.



31

5) Bietet die Vermogensverwaltungsgesellschaft eine Portfolioverwal-
tung im Sinne von Art. 3 Abs. 1 Bst. a an, ist es ihr nicht gestattet, fiir die
Erbringung der Dienstleistung an die Kunden Gebiihren, Provisionen
oder andere monetire oder nicht-monetire Vorteile einer dritten Partel
oder einer Person, die im Namen einer dritten Partei handelt, anzuneh-
men und zu behalten. Kleinere nicht-monetire Vorteile, die die Ser-
vicequalitit fiir den Kunden verbessern konnen und die von ithrem Um-
fang und ihrer Art her nicht vermuten lassen, dass sie die Einhaltung der
Pflicht der Vermogensverwaltungsgesellschaft, im bestmoglichen Interes-
se ihrer Kunden zu handeln, beeintrichtigen, sind unmissverstandlich
offenzulegen und fallen nicht unter diesen Absatz.

6) Vermogensverwaltungsgesellschaften handeln in der Regel nicht
gewissenhaft, redlich, ehrlich und professionell im bestmoglichen Inte-
resse ithrer Kunden, wenn sie eine Gebiihr oder Provision zahlen oder
eine Gebiihr oder Provision erhalten oder einen nicht-monetiren Vorteil
im Zusammenhang mit der Erbringung einer Wertpapierdienstleistung
oder einer Nebendienstleistung einer Partei gewihren oder von einer
Partei erhalten, sofern es sich bei dieser Partei nicht um den Kunden oder
eine Person handelt, die im Auftrag des Kunden titig wird, es sei denn,
die Provision oder der Vorteil:

a) ist dazu bestimmt, die Qualitit der jeweiligen Dienstleistung fiir den
Kunden zu verbessern; und

b) beeintrichtigt nicht die Erfiillung der Pflicht der Vermogensverwal-
tungsgesellschaft, im bestmoglichen Interesse der Kunden zu handeln.

7) Die Existenz, die Art und der Betrag der in Abs. 6 genannten Ge-
bithr oder Provision oder - wenn der Betrag nicht feststellbar ist - die Art
und Weise der Berechnung dieses Betrages miissen dem Kunden vor
Erbringung der betreffenden Wertpapier- oder Nebendienstleistung in
umfassender, zutreffender und verstindlicher Weise unmissverstindlich
offen gelegt werden. Gegebenenfalls hat die Vermogensverwaltungsge-
sellschaft den Kunden iiber den Mechanismus fur die Weitergabe der
Gebiihren, Provisionen und monetiren oder nicht-monetiren Vorteile an
den Kunden zu unterrichten, die sie im Zusammenhang mit der Erbrin-
gung der Wertpapierdienstleistung und Nebendienstleistung eingenom-
men hat. Die Offenlegung von Zuwendungen kann in zusammengefass-
ter und inhaltlich allgemeiner Form erfolgen.

8) Zahlungen oder Vorteile, welche die Erbringung von Wertpapier-
dienstleistungen - wie Verwahrungsgebtihren, Abwicklungs- und Han-
delsplatzgebiihren, Verwaltungsabgaben oder gesetzliche Gebihren -
ermoglichen oder fiir sie notwendig sind und wesensbedingt keine Kon-
flikte mit der Verpflichtung der Vermogensverwaltungsgesellschaft her-
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vorrufen konnen, im besten Interesse ihrer Kunden ehrlich, redlich und
professionell zu handeln, unterliegt nicht der Anforderung nach Abs. 6.

9) Wird eine Wertpapierdienstleistung zusammen mit einer anderen
Dienstleistung oder einem Produkt als Teil eines Pakets oder als Bedin-
gung fiir dieselbe Vereinbarung bzw. dasselbe Paket angeboten, infor-
miert die Vermogensverwaltungsgesellschaft den Kunden dartiber, ob die
verschiedenen Bestandteile getrennt voneinander gekauft werden kon-
nen, und erbringt fiir jeden Bestandteil einen getrennten Nachweis {iber
Kosten und Gebiihren. Besteht die Wahrscheinlichkeit, dass sich die mit
solchen einem nichtprofessionellen Kunden angebotenen Vereinbarun-
gen bzw. Paketen verbundenen Risiken von den mit den einzelnen Be-
standteilen verkniipften Risiken unterscheiden, legt die Wertpapierfirma
eine angemessene Beschreibung der verschiedenen Bestandteile der Ver-
einbarung bzw. des Pakets vor, in der auch dargelegt wird, inwiefern
deren Wechselwirkung die Risiken verindert.

10) Die Regierung kann das Nihere mit Verordnung regeln.

Sachiiberschrift vor Art. 16a

Verpflichtung zur kundengiinstigsten Ausfiihrung von Auftrigen

Art. 16a
a) Im Allgemeinen

1) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft ergreift bei der Ausfithrung
von Auftrigen fiir Kunden unter Berticksichtigung des Kurses, der Kos-
ten, der Schnelligkeit, der Wahrscheinlichkeit der Ausfithrung und Ab-
wicklung des Umfangs, der Art und aller sonstigen, fiir die Auftragsaus-
fihrung relevanten Aspekte alle hinreichenden Massnahmen, um das
bestmogliche Ergebnis fiir ihre Kunden zu erreichen. Liegt jedoch eine
ausdriickliche Weisung des Kunden vor, fithrt die Vermogensverwal-
tungsgesellschaft den Auftrag gemiss dieser ausdriicklichen Weisung aus.

2) Fihrt eine Vermogensverwaltungsgesellschaft einen Auftrag im
Namen eines nichtprofessionellen Kunden aus, bestimmt sich das best-
mogliche Ergebnis nach der Gesamtbewertung, die den Preis des Finanz-
instruments und die Kosten im Zusammenhang mit der Ausfithrung
darstellt und alle dem Kunden entstandenen Kosten umfasst, die in direk-
tem Zusammenhang mit der Ausfihrung des Auftrags stehen, ein-
schliesslich der Gebiihren des Ausfihrungsplatzes, Clearing- und Ab-
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wicklungsgebiihren und sonstigen Gebiihren, die Dritten gezahlt wur-
den, die an der Ausfithrung des Auftrags beteiligt sind.

3) Kann ein Auftrag iber ein Finanzinstrument an mehreren konkur-
rierenden Plitzen ausgefiithrt werden, miissen - um die in den Grundsit-
zen der Auftragsausfihrung der Vermogensverwaltungsgesellschaft auf-
gefiihrten und zur Ausfihrung des Auftrags fahigen Ausfihrungsplitze
fiir den Kunden miteinander zu vergleichen und zu bewerten - die Provi-
sionen der Vermdgensverwaltungsgesellschaft und die Kosten der Aus-
fithrung an den einzelnen in Frage kommenden Plitzen im Interesse der
Erzielung des bestmoglichen Ergebnisses in Einklang mit Abs. 1 in diese
Bewertung einfliessen.

4) Eine Vermogensverwaltungsgesellschaft erhilt keine Verglitung,
keinen Rabatt oder nicht-monetiren Vorteil fiir die Weiterleitung von
Kundenauftrigen zu einem bestimmten Handelsplatz oder Ausfithrungs-
platz.

5) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft teilt nach Ausfihrung von
Geschiften dem Kunden mit, wo der Auftrag ausgefiihrt wurde.

Art. 16b
b) Grundsitze der Auftragsausfiibrung

1) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft hat wirksame Vorkehrungen
zu treffen und anzuwenden, um ihre Pflicht nach Art. 16a Abs. 1 bis 3 zu
erfilllen. Insbesondere sind Grundsitze der Auftragsausfuhrung festzu-
legen und anzuwenden, um bei der Ausfihrung ihrer Auftrige fir die
Kunden das bestmogliche Ergebnis in Einklang mit Art. 16a Abs. 1 bis 3
zu erzielen.

2) Die Grundsitze der Auftragsausfithrung enthalten fir jede Gat-
tung von Finanzinstrumenten Angaben zu den verschiedenen Handels-
plitzen, an denen die Vermogensverwaltungsgesellschaft Auftrage ihrer
Kunden ausfiihrt, und die Faktoren, die fiir die Wahl des Ausfithrungs-
platzes ausschlaggebend sind. Es werden zumindest die Handelsplitze
genannt, an denen die Vermogensverwaltungsgesellschaft gleich bleibend
die bestmoglichen Ergebnisse bei der Ausfihrung von Kundenauftrigen
erzielen kann.

3) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft informiert jeden Kunden
tber ihre Grundsitze der Auftragsausfithrung in geeigneter Form. In
diesen Informationen wird klar, ausfithrlich und auf eine fiir Kunden
verstandliche Weise erliutert, wie die Kundenauftrige von der Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft ausgefiihrt werden. Die Vermogensverwal-
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tungsgesellschaft hat die vorherige Zustimmung ihrer Kunden zu ihrer
Ausfihrungspolitik fiir Auftrige einzuholen.

4) Falls die Grundsitze der Auftragsausfihrung einer Vermogens-
verwaltungsgesellschaft vorsehen, dass Auftrige ausserhalb eines Han-
delsplatzes ausgefiihrt werden diirfen, muss die Vermogensverwaltungs-
gesellschaft ithre Kunden oder potenziellen Kunden insbesondere auf
diese Moglichkeit hinweisen. Bevor sie Kundenauftrige ausserhalb eines
Handelsplatzes ausfiihrt, hat die Vermogensverwaltungsgesellschaft die
ausdriickliche Zustimmung der Kunden einzuholen. Eine solche Zu-
stimmung kann entweder in Form einer allgemeinen Rahmenvereinba-
rung oder zu jedem Geschift einzeln eingeholt werden.

Art. 16¢
¢) Berichts-, Uberwachungs- und Nachweispflichten

1) Jede Vermogensverwaltungsgesellschaft, die Kundenauftrige aus-
fithre, berichtet einmal jahrlich fur jede Klasse von Finanzinstrumenten
Uber die fiinf Handelsplitze, die gemessen am Handelsvolumen der Kun-
denauftrige, welche die Vermogensverwaltungsgesellschaft im Vorjahr
ausgefiihrt hat, am wichtigsten sind. In dem Bericht sind Informationen
Uber die erreichte Ausfithrungsqualitit zusammenzufassen und zu verof-
fentlichen.

2) Vermogensverwaltungsgesellschaften, die Kundenauftrige ausfiih-
ren, Uberwachen die Effizienz ihrer Vorkehrungen zur Auftragsausfiih-
rung und ihre Ausfiihrungspolitik, um Mingel festzustellen und gegebe-
nenfalls zu beheben. Insbesondere priifen sie regelmissig, ob die in der
Ausfihrungspolitik genannten Handelsplitze das bestmogliche Ergebnis
fir die Kunden erbringen oder ob die Vorkehrungen zur Auftragsaus-
fihrung geindert werden miissen. Dabei bertcksichtigen sie unter ande-
rem die von Handelsplitzen, systematischen Internalisierern und Aus-
fithrungsplitzen veroffentlichten Informationen sowie die Informationen
nach Abs. 1. ]ede Vermogensverwaltungsgesellschaft teilt thren Kunden,
mit denen sie eine laufende Geschiftsbeziehung unterhilt, wesentliche
Anderungen ihrer Vorkehrungen zur Auftragsausfuhrung oder ihrer
Ausfihrungspolitik mit.

3) Die Pflichten nach Abs. 1 und 2 gelten nicht, wenn die Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft die Kundenauftrige durch eine konto- oder
depotfihrende Bank oder Wertpapierfirma ausfithren lisst.
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4) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft hat auf Verlangen eines
Kunden nachzuweisen, dass sie die Kundenauftrige im Einklang mit
ithrer eigenen Ausfithrungspolitik ausgefithrt hat. Sie hat der FMA auf
Verlangen nachzuweisen, dass sie die Pflichten nach Art. 16a bis 16¢
eingehalten hat.

Art. 16d

Bearbeitung von Kundenanftrigen

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften, die zur Ausfithrung von
Auftrigen im Namen von Kunden berechtigt sind, richten Verfahren und
Systeme ein, die die unverzigliche, redliche und rasche Ausfithrung von
Kundenauftrigen im Verhiltnis zu anderen Kundenauftrigen gewihr-
leisten.

2) Die in Abs. 1 genannten Verfahren oder Systeme miissen ermogli-
chen, dass ansonsten vergleichbare Kundenauftrige gemiss dem Zeit-
punkt ihres Eingangs bei der Vermogensverwaltungsgesellschaft ausge-
tithrt werden.

3) Konnen Kundenlimitauftrige in Bezug auf Aktien, die zum Han-
del an einem geregelten Markt zugelassen sind oder an einem Handels-
platz gehandelt werden, zu den vorherrschenden Marktbedingungen
nicht sofort ausgefithrt werden, muss die Vermogensverwaltungsgesell-
schaft Massnahmen ergreifen, um die schnellstmogliche Ausfihrung
dieser Auftrige dadurch zu erleichtern, dass sie diese unverziiglich in
einer Art und Weise bekannt macht, die fiir andere Marktteilnehmer
leicht zuginglich ist, es sei denn, der Kunde erteilt eine anders lautende
Weisung. Diese Pflicht gilt als erfiillt, wenn ein solcher Kundenlimitauf-
trag an einen Handelsplatz weitergeleitet wird. Die FMA kann von der
Einhaltung dieser Pflicht absehen, wenn es sich um Kundenlimitauftrige
von marktuntblichem Geschiftsumfang handelt.

Art. 16e
Algorithmischer Handel

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften, die algorithmischen Handel
betreiben, verfiigen tiber wirksame Systeme und Risikokontrollen, die fiir
das von ihnen betriebene Geschift geeignet sind. Dadurch soll sicherge-
stellt werden, dass ihre Handelssysteme belastbar sind und tber ausrei-
chende Kapazititen verfiigen, angemessenen Handelsschwellen und
Handelsobergrenzen unterliegen sowie die Ubermittlung von fehlerhaf-
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ten Auftrigen oder eine Funktionsweise der Systeme vermieden wird,
durch die Storungen auf dem Markt verursacht werden konnten bzw. ein
Beitrag zu diesen geleistet werden konnte.

2) Solche Vermogensverwaltungsgesellschaften verfiigen zudem tber
wirksame Systeme und Risikokontrollen, um sicherzustellen, dass die
Handelssysteme nicht fiir einen Zweck verwendet werden konnen, der
gegen die Marktmissbrauchsgesetzgebung oder die Vorschriften des
Handelsplatzes verstosst, mit dem sie verbunden sind. Sie verfiigen tiber
wirksame Notfallvorkehrungen, um mit jeglichen Storungen in ihren
Handelssystemen umzugehen, und stellen sicher, dass ihre Systeme voll-
standig geprift sind und ordnungsgemaiss tiberwacht werden, damit die
in Abs. 1 und diesem Absatz festgelegten Anforderungen erfiillt werden.

3) Vermogensverwaltungsgesellschaften, die eine hochfrequente algo-
rithmische Handelstechnik anwenden, mussen von allen von ihnen plat-
zierten Auftrigen, einschliesslich Auftragsstornierungen, ausgefiihrter
Auftrige und Kursnotierungen an Handelsplitzen, in einer genehmigten
Form zutreffende und chronologisch geordnete Aufzeichnungen aufbe-
wahren und diese der FMA auf deren Verlangen hin zur Verfiigung stellen.

4) Im Ubrigen finden die Regelungen der Bankengesetzgebung iiber
den algorithmischen Handel sinngemiss Anwendung.

Art. 18
Pflicht zum Abschluss schriftlicher Vereinbarungen

1) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft hat mit dem Kunden eine
schriftliche Vereinbarung tiber die jeweiligen Rechte und Pflichten und
sonstigen Bedingungen abzuschliessen.

2) Die Regierung kann das Nihere mit Verordnung regeln.

Art. 19
Berichtspflichten gegeniiber dem Kunden

1) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft stellt dem Kunden geeignete
Berichte tiber die erbrachten Dienstleistungen mittels eines dauerhaften
Datentrigers zur Verfligung. Diese Berichte enthalten regelmissige Mit-
teilungen an die Kunden, in denen der Art und der Komplexitit der
jeweiligen Finanzinstrumente sowie der Art der fiir den Kunden er-
brachten Dienstleistung Rechnung getragen wird, und gegebenenfalls die
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Kosten, die mit den im Namen des Kunden durchgefithrten Geschiften
und den erbrachten Dienstleistungen verbunden sind.

2) Wenn eine Vermogensverwaltungsgesellschaft eine Portfoliover-
waltung erbringt oder dem Kunden mitgeteilt hat, dass sie eine regelmas-
sige Beurteilung der Geeignetheit vornehmen werde, muss der regelmas-
sig zu erstellende Bericht eine aktualisierte Erklirung dazu enthalten, wie
die Anlage auf die Priferenzen, Ziele und sonstigen Merkmale des nicht-
professionellen Kunden abgestimmt wurde.

3) Leistet die Vermogensverwaltungsgesellschaft Anlageberatung, er-
hilt der Kunde vor Durchfihrung des Geschifts von ihr eine Erklarung
zur Geeignetheit auf einem dauerhaften Datentriger, in der sie die er-
brachte Beratung nennt und erldutert, wie die Beratung auf die Priferen-
zen, Ziele und sonstigen Merkmale des nichtprofessionellen Kunden
abgestimmt wurde.

4) Wenn die Vereinbarung, ein Finanzinstrument zu kaufen oder zu
verkaufen, unter Verwendung eines Fernkommunikationsmittels ge-
schlossen wird und die vorherige Aushindigung der Geeignetheitserkla-
rung somit nicht moglich ist, kann die Vermogensverwaltungsgesell-
schaft dem Kunden die schriftliche Erklirung zur Geeignetheit auf einem
dauerhaften Datentriger ibermitteln, unmittelbar nachdem dieser sich
vertraglich gebunden hat, sofern:

a) der Kunde der Ubermittlung der Geeignetheitserklirung unverziig-
lich nach Geschiftsabschluss zugestimmt hat; und

b) die Vermogensverwaltungsgesellschaft den Kunden die Option einge-
raumt hat, das Geschift zu verschieben, um die Geeignetheitserkla-
rung vorher zu erhalten.

5) Die Regierung kann das Nihere mit Verordnung regeln.

Art. 20
Vermeidung von Interessenkonflikten

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften haben alle geeigneten Vor-
kehrungen zu treffen, um mogliche Interessenkonflikte zwischen der
Vermogensverwaltungsgesellschaft selbst - einschliesslich ihrer Geschifts-
leitung, ihrer vertraglich gebundenen Vermittler und Angestellten oder
anderen Personen, die mit ihnen direkt oder indirekt durch Kontrolle
verbunden sind - und ithren Kunden oder zwischen ihren Kunden unter-
einander zu identifizieren und zu vermeiden oder zu regeln, die bei der
Erbringung ihrer Dienstleistungen nach Art. 3 Abs. 1 entstehen konnen.
Das gilt auch fir Interessenkonflikte, die auf den Erhalt von Anreizen
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von Dritten oder durch die eigene Vergiitungsstruktur oder sonstige
eigene Anreizstrukturen der Vermogensverwaltungsgesellschaft zuriick-
gehen.

2) Jede Vermdgensverwaltungsgesellschaft stellt sicher, dass sie die
Leistung ihrer Mitarbeiter nicht in einer Weise vergiitet oder bewertet,
die mit ihrer Pflicht, im bestmoglichen Interesse ithrer Kunden zu han.
deln, kollidiert. Insbesondere trifft sie keine Vereinbarung im Wege der
Verglitung, Verkaufsziele oder auf sonstigem Wege, die ihre Mitarbeiter
verleiten konnte, einem nichtprofessionellen Kunden ein bestimmtes
Finanzinstrument zu empfehlen, obwohl die Vermogensverwaltungsge-
sellschaft ein anderes, den Bediirfnissen des Kunden besser entsprechen-
des Finanzinstrument anbieten konnte.

3) Die Regierung kann das Nihere mit Verordnung regeln.

Art. 22
Aufzeichnungs- und Aufbewahbrungspflichten

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften haben Aufzeichnungen iiber
alle ihre Dienstleistungen, Tatigkeiten und Geschifte zu fiihren, die es
der FMA ausreichend ermoglichen, threr Aufsichtspflicht nachzukom-
men, gegebenenfalls die in diesem Gesetz, in der Verordnung (EU) Nr.
600/2014 und in der Marktmissbrauchsgesetzgebung vorgesehenen Durch-
setzungsmassnahmen zu ergreifen und sich vor allem zu vergewissern,
dass eine Vermogensverwaltungsgesellschaft simtlichen Verpflichtungen,
einschliesslich denen gegentiber den Kunden oder potenziellen Kunden
und im Hinblick auf die Integritit des Marktes, nachgekommen ist.

2) Die Aufzeichnungen enthalten die Aufzeichnung von Telefonge-
sprachen oder elektronischer Kommunikation zumindest in Bezug auf
die Erbringung von Dienstleistungen, die sich auf die Annahme, Uber-
mittlung und Ausfithrung von Kundenauftrigen beziehen. Das gilt auch,
wenn diese Gespriche und Mitteilungen nicht zur Erbringung solcher
Dienstleistungen fiihren.

3) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft ergreift alle angemessenen
Massnahmen, um einschligige Telefongespriche und elektronische
Kommunikation nach Abs. 2 aufzuzeichnen, die mit Geriten erstellt
oder von Geriten gesendet oder empfangen wurden, die die Vermogens-
verwaltungsgesellschaft einem Angestellten oder freien Mitarbeiter zur
Verfiigung gestellt hat oder deren Nutzung durch einen Angestellten
oder freien Mitarbeiter von ihr gebilligt oder gestattet wurde. Zudem
ergreift sie alle angemessenen Massnahmen um zu verhindern, dass ein
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Angestellter oder freier Mitarbeiter mithilfe privater Gerite Telefonge-
sprache oder elektronische Mitteilungen erstellt, sendet oder empfangt,
die die Vermogensverwaltungsgesellschaft nicht aufzeichnen oder kopie-
ren kann.

4) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft teilt Neu- und Altkunden
mit, dass Telefongespriche oder elektronische Kommunikation zwischen
der Vermogensverwaltungsgesellschaft und ihren Kunden, die zu Ge-
schiften fithren oder fithren konnen, aufgezeichnet werden. Eine einma-
lige Mitteilung vor Erbringung der Wertpapierdienstleistungen ist aus-
reichend.

5) Ohne vorangehende Information der Kunden tber die Aufzeich-
nung der Telefongespriche oder der elektronischen Kommunikation,
darf die Vermogensverwaltungsgesellschaft fiir diese weder telefonische
Wertpapierdienstleistungen erbringen noch telefonische Anlagetitigkei-
ten austiben, wenn sich diese Wertpapierdienstleistungen und Anlageti-
tigkeiten auf die Annahme, Ubermittlung und Ausfithrung von Kunden-
auftrigen beziehen. Kunden dirfen ihre Auftrige tiber andere Kanile
platzieren, allerdings miissen solche Mitteilungen tiber einen dauerhaften
Datentrager erfolgen, wie z.B. E-Mail, Fax oder wihrend eines Treffens
erstellte Aufzeichnungen iiber Kundenauftrige. Insbesondere der Inhalt
der entsprechenden personlichen Gespriche darf durch die Anfertigung
schriftlicher Protokolle oder Vermerke aufgezeichnet werden. Diese
Auftrige gelten als den telefonisch entgegengenommenen Auftrigen
gleichwertig.

6) Die in Einklang mit diesem Artikel gespeicherten Aufzeichnungen
werden den betreffenden Kunden auf Verlangen zur Verfiigung gestellt
und fiinf Jahre aufbewahrt. Auf Verlangen der FMA sind Aufzeichnun-
gen bis zu sieben Jahre aufzubewahren.

7) Bei einer inlindischen Zweigniederlassung einer Vermdgensver-
waltungsgesellschaft mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat ist die FMA
fir die Kontrolle der Einhaltung dieses Artikels in Bezug auf die von der
Zweigniederlassung getitigten Geschifte verantwortlich. Das gilt unbe-
schadet der direkten Zugriffsmoglichkeit der zustindigen Behorde des
Herkunftsmitgliedstaats der Vermogensverwaltungsgesellschaft auf diese
Aufzeichnungen.

Art. 23 Abs. 1, 3, 5 Bst. ¢ sowie Abs. 7

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften diirfen vertraglich gebundene
Vermittler fiir die Forderung ihres Dienstleistungsgeschifts, das Herein-
holen neuer Geschifte oder die Entgegennahme der Auftrige von Kun-
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den oder potenziellen Kunden sowie die Ubermittlung dieser Auftrige,
das Platzieren von Finanzinstrumenten sowie fiir Beratungen in Bezug
auf die von der Vermogensverwaltungsgesellschaft angebotenen Finanz-
instrumente und Dienstleistungen bestellen, sofern diese im Register
nach Abs. 5 oder in einem entsprechenden offentlichen Register eines
anderen Mitgliedstaates eingetragen sind.

3) Aufgehoben

5) Die FMA fiihrt ein 6ffentliches Register der vertraglich gebunde-
nen Vermittler. In das Register wird eingetragen, wer:

c) Uber die angemessenen allgemeinen, kaufminnischen und beruflichen
Kenntnisse verfligt, um die Wertpapierdienstleistungen oder Neben-
dienstleistungen zu erbringen und alle einschligigen Informationen
Uber die angebotene Dienstleistung korrekt und in angemessener
Form an den Kunden oder potenziellen Kunden weitergeben zu
konnen. Erforderlich ist eine einschligige Berufserfahrung sowie
mehrjihrige Berufstitigkeit.

7) Das Register ist 6ffentlich zuginglich und wird regelmissig aktua-
lisiert. Es kann mittels Abrufverfahren eingesehen werden.

Art. 24
Aufgehoben

Art. 25

Geschiifte mit geeigneten Gegenparteien

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften, die zur Annahme und Uber-
mittlung von Auftrigen und/oder zur Ausfihrung von Auftrigen im
Namen des Kunden berechtigt sind, konnen Geschifte mit geeigneten
Gegenparteien anbahnen und abschliessen, ohne in Bezug auf diese Ge-
schifte oder auf Nebendienstleistungen in direktem Zusammenhang mit
diesen Geschiften den Auflagen der Art. 14 Abs. 3, Art. 15, Art. 16 Abs.
3 bis 10, Art. 16a bis 16c, 16d Abs. 1 und 2, Art. 17 und Art. 20 Abs. 2
genligen zu mussen.

2) Vermdgensverwaltungsgesellschaften handeln auch in ihrer Bezie-
hung mit den geeigneten Gegenparteien ehrlich, redlich und professio-
nell. Sie kommunizieren mit geeigneten Gegenparteien auf redliche, ein-
deutige und nicht irrefithrende Weise und tragen dabei der Form der
geeigneten Gegenpartei und deren Geschiftstitigkeit Rechnung.
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3) Verlangt die geeignete Gegenpartei nicht als solche behandelt zu
werden, so kann sie generell oder fiir jedes einzelne Geschift eine Be-
handlung als professioneller oder nichtprofessioneller Kunde beantragen.

4) Die Regierung kann das Nahere mit Verordnung regeln.

Art. 26 Abs. 2

2) Fur simtliche Vermogensverwaltungsgesellschaften gelten unab-
hingig von ihrer Rechtsform die Vorschriften zur verkiirzten Bilanz-
und Erfolgsrechnung nach Art. 1068 Abs. 4 PGR nicht.

Art. 27
Verpflichtung zur externen Revision

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften haben ihre Geschaftstatigkeit
jedes Jahr durch einen von ihnen unabhingigen Wirtschaftsprifer nach
Art. 43 priifen zu lassen.

2) Vermogensverwaltungsgesellschaften haben dem Wirtschaftspriifer
jederzeit Einsicht in die Unterlagen der Gesellschaft, insbesondere in die
Biicher, Belege, Vermogensverwaltungsauftrige, Geschiftskorrespon-
denz und die Protokolle des Leitungsorgans und der Geschiftsleitung,
zu gewihren sowie alle Auskiinfte zu erteilen, die zur Erfilllung der
Prufungspflicht erforderlich sind.

Art. 28 Abs. 3

3) Die Regierung kann das Nihere, insbesondere die Periodizitit und
den Inhalt der Berichte, mit Verordnung regeln.

Uberschrift vor Art. 29

IV. Erléschen und Entzug von Bewilligungen

Art. 29
Aufgehoben
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b)

©)
d)

Art. 30
Erloschen

1) Die Bewilligung erlischt, wenn:

die Geschiftstitigkeit nicht innert Jahresfrist aufgenommen wird;
schriftlich darauf verzichtet wird;

der Konkurs rechtskriftig eroffnet wird;

die Firma im Handelsregister geloscht wird; oder

die Vermogensverwaltungsgesellschaft in eine Verwaltungsgesellschaft
nach dem IUG oder UCITSG oder in einen Zulassungstriger nach
dem AIFMG umgewandelt wird.

2) In begriindeten Fillen kann die FMA auf Antrag die Fristen nach

Abs. 1 Bst. a verlingern.

3) Das Erloschen einer Bewilligung wird auf Kosten des Bewilli-

gungsinhabers im Amtsblatt veroffentlicht. Die FMA teilt jedes Erlo-
schen einer Bewilligung den zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten,

in denen die Vermogensverwaltungsgesellschaft nach Art. 33 und 33a
tatig war, der EFTA-Uberwachungsbehorde und der ESMA mit.

Art. 31
Entzug

1) Die Bewilligung wird von der FMA entzogen, wenn:

der Bewilligungsinhaber sie durch falsche Angaben erschlichen oder
auf sonstige rechtswidrige Weise erhalten hat;

bei der Bewilligungserteilung wesentliche Umstinde nicht bekannt
waren;

die Voraussetzungen fiir deren Erteilung nicht mehr erfillt sind;
die gesetzlichen Pflichten in schwerwiegender Weise verletzt werden;

den Aufforderungen der FMA zur Wiederherstellung des gesetzmis-
sigen Zustandes nicht Folge geleistet wird; oder

die Geschiftstatigkeit wihrend mindestens sechs Monaten nicht mehr
ausgeiibt wird.
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2) Der Entzug einer Bewilligung wird auf Kosten des Bewilligungs-
inhabers im Amtsblatt verdffentlicht. Die FMA teilt jeden Bewilligungs-
entzug den zustindigen Behorden der Mitgliedstaaten, in denen die Ver-
mogensverwaltungsgesellschaft nach Art. 33 und 33a titig war, der EFTA-
Uberwachungsbehérde und der ESMA unter Angabe der Griinde mit.

Art. 33

Freier Dienstleistungsverkehr liechtensteinischer
Vermaogensverwaltungsgesellschaften

1) Vermdgensverwaltungsgesellschaften mit Sitz in Liechtenstein, de-
nen eine Bewﬂhgung nach diesem Gesetz erteilt wurde, diirfen ihre Ti-
tigkeit in einem anderen Mitgliedstaat im Wege des grenziiberschreiten-
den Dienstleistungsverkehrs ausiiben, sofern eine Dienstleistung nach
Art. 3 Abs. 1 tatsichlich erbracht wird. Dienstleistungen nach Art. 3 Abs. 1
Bst. b diirfen nur in Verbindung mit einer Dienstleistung nach Art. 3
Abs. 1 Bst. a erbracht werden.

2) Jede Vermogensverwaltungsgesellschaft, die im Hoheitsgebiet eines
anderen Mitgliedstaats erstmals Dienstleistungen nach Art. 3 Abs. 1
ausiiben mochte oder die Palette ihrer dort angebotenen Dienstleistun-
gen nach Art. 3 Abs. 1 indern mochte, tibermittelt der FMA folgende
Angaben:

a) den Mitgliedstaat, in dem sie ihre Tatigkeit auszuiiben beabsichtigt;

b) einen Geschiftsplan, aus dem insbesondere hervorgeht, welche Wert-
papierdienstleistungen und/oder Anlagetitigkeiten sowie Nebendienst-
leistungen sie im Hoheitsgebiet dieses Mitgliedstaats zu erbringen
bzw. auszutiben beabsichtigt; und

¢) Namen und Anschrift der gegebenenfalls im Hobheitsgebiet eines
anderen Mitgliedstaates heranzuziehenden, in Liechtenstein ansissigen
vertraglich gebundenen Vermittler.

3) Die FMA leitet diese Angaben innerhalb eines Monats nach Erhalt
aller Informationen an die zustindige Behorde des Aufnahmemitglied-
staats weiter. Die Vermogensverwaltungsgesellschaft kann dann im Auf-
nahmemitgliedstaat die betreffenden Dienstleistungen nach Art. 3 Abs. 1
erbringen.

4) Bei einer Anderung der nach Abs. 2 iibermittelten Angaben teilt
die Vermdgensverwaltungsgesellschaft der FMA diese Anderung mindes-
tens einen Monat vor Durchfithrung der Anderung schriftlich mit. Die
EMA setzt die zustindige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats von
dieser Anderung in Kenntnis.
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Art. 33a

Zweigniederlassungen liechtensteinischer
Vermogensverwaltungsgesellschaften in anderen Mitgliedstaaten

1) Jede Vermogensverwaltungsgesellschaft mit Sitz in Liechtenstein,

die im Hoheitsgebiet eines anderen Mitgliedstaats eine Zweigniederlas-
sung errichten oder vertraglich gebundene Vermittler, die in einem ande-
ren Mitgliedstaat niedergelassen sind, in dem sie keine Zweigniederlas-
sung errichtet hat, heranziehen mochte, teilt dies der FMA zuvor mit.
Die Mitteilung hat folgende Angaben und Unterlagen zu enthalten:

a)

©)

die Mitgliedstaaten, in deren Hoheitsgebiet die Errichtung einer
Zweigniederlassung geplant ist, oder die Mitgliedstaaten, in denen sie
keine Zweigniederlassung errichtet hat, in denen sie jedoch vertrag-
lich gebundene Vermittler, die dort niedergelassen sind, heranzuzie-

hen beabsichtigt;

einen Geschiftsplan, aus dem unter anderem die Art der angebotenen
Wertpapierdienstleistungen und/oder Anlagetitigkeiten sowie Ne-
bendienstleistungen hervorgeht;

gegebenenfalls die Organisationsstruktur der Zweigniederlassung und
die Angabe, ob beabsichtigt ist, dass die Zweigniederlassung vertrag-
lich gebundene Vermittler heranzieht, sowie die Namen dieser ver-
traglich gebundenen Vermittler;

falls in einem Mitgliedstaat, in dem eine Vermogensverwaltungsge-
sellschaft keine Zweigniederlassung errichtet hat, vertraglich gebun-
dene Vermittler herangezogen werden sollen, eine Beschreibung des
beabsichtigten Einsatzes dieser Vermittler und der Organisations-
struktur, was auch Berichtslinien mit einschliesst, aus denen hervor-
geht, wie die Vermittler in die Unternehmensstruktur der Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft eingeordnet sind;

die Anschrift, unter der im Aufnahmemitgliedstaat Unterlagen ange-
fordert werden konnen;

die Namen der verantwortlichen Geschiftsleiter der Zweigniederlas-
sung oder des vertraglich gebundenen Vermittlers.

2) Dienstleistungen nach Art. 3 Abs. 1 Bst. b diirfen nur in Verbin-

dung mit einer Dienstleistung nach Art. 3 Abs. 1 Bst. a erbracht werden.
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3) Zieht eine Vermégensverwaltungsgesellschaft einen vertraglich ge-
bundenen Vermittler heran, der in einem anderen Mitgliedstaat als threm
Herkunftsmitgliedstaat ansissig ist, wird dieser vertraglich gebundene
Vermittler der Zweigniederlassung - sofern eine solche errichtet wurde -
gleichgestellt und unterliegt in jedem Fall den fiir Zweigniederlassungen
geltenden Bestimmungen dieses Gesetzes.

4) Sofern die FMA in Anbetracht der geplanten Tatigkeiten keinen
Grund hat, die Angemessenheit der Verwaltungsstrukturen oder der
Finanzlage der Vermogensverwaltungsgesellschaft anzuzweifeln, iber-
mittelt sie die Angaben innerhalb von drei Monaten nach Eingang samt-
licher Angaben der als Kontaktstelle benannten zustindigen Behorde des
Aufnahmemitgliedstaats und teilt dies der betreffenden Vermogensver-
waltungsgesellschaft mit.

5) Zusitzlich zu den Angaben nach Abs. 1 iibermittelt die FMA der
zustindigen Behorde des Aufnahmemitgliedstaats genaue Angaben zu
dem anerkannten Anlegerentschidigungssystem, dem die Vermogens-
verwaltungsgesellschaft angeschlossen ist. Im Falle einer Anderung dieser
Angaben teilt die FMA dies der zustindigen Behorde des Aufnahmemit-
gliedstaats mit.

6) Verweigert die FMA die Ubermittlung der Angaben an die zustin-
dige Behorde des Aufnahmemitgliedstaats, nennt sie der betroffenen
Vermogensverwaltungsgesellschaft innerhalb von drei Monaten nach
Eingang simtlicher Angaben die Griinde dafiir.

7) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft hat der FMA jede Ande-
rung des Inhalts der Angaben nach Abs. 1 mindestens einen Monat vor
deren Durchfithrung schriftlich mitzuteilen. Die FMA setzt die zustindige
Behorde des Aufnahmemitgliedstaats von dieser Anderung in Kenntnis.

Sachiiberschrift vor Art. 34

Inlandstitigkeit von Vermogensverwaltungsgesellschaften ans dem
Européischen Wirtschaftsranm

Art. 34
a) Grundsatz

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften mit Sitz in einem anderen
Mitgliedstaat durfen Dienstleistungen nach Art. 3 Abs. 1 in Liechtenstein
im Einklang mit diesem Gesetz im Rahmen der Errichtung einer Zweig-
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niederlassung, im Wege des grenziiberschreitenden Dienstleistungsver-
kehrs oder durch Heranziehung eines vertraglich gebundenen Vermitt-
lers, der in einem anderen Mitgliedstaat als dem Herkunftsmitgliedstaat
der Vermogensverwaltungsgesellschaft niedergelassen ist, ohne Bewilli-
gung nach diesem Gesetz erbringen, sofern sie dazu in ithrem Her-
kunftsmitgliedstaat zugelassen sind.

2) Dienstleistungen nach Art. 3 Abs. 1 Bst. b diirfen nur in Verbin-
dung mit einer Dienstleistung nach Art. 3 Abs. 1 Bst. a erbracht werden.

Art. 34a
b) Freier Dienstleistungsverkehr

1) Das erstmalige Tatigwerden einer Vermogensverwaltungsgesell-
schaft in Liechtenstein im Wege des freien Dienstleistungsverkehrs be-
darf einer Mitteilung der zustandigen Behorde des Herkunftsmitglied-
staates an die FMA. Diese Mitteilung hat Folgendes zu enthalten:

a) die Angabe der geplanten Titigkeiten (Geschaftsplan), wobeti es sich
bei diesen um zulissige Dienstleistungen nach Art. 3 Abs. 1 handeln
muss;

b) eine Bestitigung, dass die tibermittelnde Behorde die Vermogensver-
waltungsgesellschaft bewilligt hat und beaufsichtigt;

c) eine Bestitigung, dass die geplanten Titigkeiten von der Bewilligung
der zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaates abgedeckt ist;

d) die Angabe der Namen und Anschriften der gegebenenfalls heranzu-
ziehenden, im Herkunftsmitgliedstaat ansissigen vertraglich gebun-
denen Vermittler.

2) Nach Eingang der Mitteilung darf die Vermogensverwaltungsge-
sellschaft mit der Erbringung der entsprechenden Dienstleistungen be-
ginnen.

3) Die FMA teilt der Vermogensverwaltungsgesellschaft die Bedin-
gungen, einschliesslich allfilliger Wohlverhaltensregeln, mit, die fiir die
Austbung der Titigkeit aus Grinden des Allgemeininteresses in Liech-
tenstein zu beachten sind.

4) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft hat der FMA jede Ande-
rung des Inhalts der Angaben nach Abs. 1 mindestens einen Monat vor
deren Durchfithrung schriftlich mitzuteilen.
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5) Vermogensverwaltungsgesellschaften aus anderen Mitgliedstaaten,
die zur Ausfihrung von Kundenauftrigen berechtigt sind, haben in glei-
cher Weise Zugang zu in Liechtenstein ansissigen geregelten Markten,
zentralen Gegenparteien und Clearing- und Abrechnungssystemen wie
inlindische Vermogensverwaltungsgesellschaften.

Art. 34b

¢) Zweigniederlassungen

1) Die Errichtung einer Zweigniederlassung von Vermogensverwal-
tungsgesellschaften mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat oder die Her-
anziehung eines vertraglich gebundenen Vermittlers, der in einem anderen
Mitgliedstaat niedergelassen ist, ist in Liechtenstein zulissig, wenn:

a) sie eine oder mehrere der ihr erlaubten Tatigkeiten ausiiben und von
den zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaates beaufsichtigt
werden;

b) die zustindige Behorde des Herkunftsmitgliedstaates der FMA Fol-
gendes tibermittelt hat:

1. Angaben iiber die geplante Errichtung einer Zweigniederlassung
in Liechtenstein oder, sofern in Liechtenstein keine Zweignieder-
lassung besteht, den geplanten Beizug vertraglich gebundener Ver-
mittler, die dort niedergelassen sind;

2. einen Geschiftsplan, aus dem unter anderem die Art der angebo-
tenen Wertpapierdienstleistungen und/oder Anlagetitigkeiten so-
wie Nebendienstleistungen hervorgeht;

3. gegebenenfalls Angaben tiber die Organisationsstruktur der Zweig-
niederlassung und die Angabe, ob beabsichtigt ist, dass die Zweig-
niederlassung vertraglich gebundene Vermittler heranzieht, sowie
die Namen dieser vertraglich gebundenen Vermittler;

4. falls vertraglich gebundene Vermittler herangezogen werden sollen,
eine Beschreibung des beabsichtigten Einsatzes dieser Vermittler
und der Organisationsstruktur, was auch Berichtslinien mit ein-
schliesst, aus denen hervorgeht, wie die Vermittler in die Unter-
nehmensstruktur der Vermogensverwaltungsgesellschaft einge-
ordnet sind;

5. die Anschrift, unter der in Liechtenstein Unterlagen angefordert
werden konnen;
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6. die Namen der verantwortlichen Geschaftsleiter der Zweignieder-
lassung oder des vertraglich gebundenen Vermittlers;

7. genaue Angaben zu dem Anlegerentschidigungssystem, dem die
Vermogensverwaltungsgesellschaft angeschlossen ist.

2) Innerhalb von zwei Monaten nach Eingang der Angaben nach
Abs. 1 teilt die FMA der Vermogensverwaltungsgesellschaft die fiir die
Titigkeit in Liechtenstein vorgeschriebenen Meldungen und Bedingun-
gen, einschliesslich allfilliger Wohlverhaltensregeln, mit, die fir die Aus-
ubung der Tatigkeit aus Griinden des Allgemeininteresses gelten.

3) Nach Eingang der Mitteilung nach Abs. 2 oder - bei Nichtdusse-
rung der FMA - nach Ablauf einer Frist von zwei Monaten nach Weiter-
leitung der Mitteilung durch die zustindige Behorde des Herkunftsmit-
gliedstaats, darf die Vermogensverwaltungsgesellschaft die Zweignieder-
lassung errichten und den Geschiftsbetrieb aufnehmen bzw. der vertrag-
lich gebundene Vermittler titig werden. Die Errichtung der Zweignie-
derlassung darf nicht von einem Anfangskapital abhingig gemacht wer-
den.

4) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft hat der FMA jede Ande-
rung des Inhalts der Angaben nach Abs. 1 mindestens einen Monat vor
deren Durchfiihrung schriftlich mitzuteilen.

5) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft hat der FMA halbjahrlich
Uber die Titigkeiten der Zweigniederlassung Bericht zu erstatten.

6) Wenn die Vermogensverwaltungsgesellschaft die in Abs. 1 festge-
legten Voraussetzungen nicht mehr erfiillt und die zustindigen Behorden
des Herkunftsmitgliedstaates die FMA davon in Kenntnis gesetzt haben,
fallt die Tatigkeit der Vermogensverwaltungsgesellschaft in Liechtenstein
unter die liechtensteinischen Vorschriften. Die FMA trifft geeignete
Massnahmen, damit keine weiteren Geschifte in Liechtenstein getitigt
und die Interessen der Anleger geschtitzt werden.

7) Die FMA kann in Erfilllung der ihr nach diesem Gesetz tibertrage-
nen Aufgaben von den Zweigniederlassungen der Vermogensverwal-
tungsgesellschaften diejenigen Angaben verlangen, die erforderlich sind,
um die Einhaltung der fiir sie massgebenden Vorschriften zu tberwa-
chen.

8) Zieht eine Vermogensverwaltungsgesellschaft mit Sitz in einem an-
deren Mitgliedsstaat einen vertraglich gebundenen Vermittler heran, der
in Liechtenstein ansissig ist, wird dieser vertraglich gebundene Vermitt-
ler der Zweigniederlassung - sofern eine solche errichtet wurde - gleich-
gestellt und unterliegt in diesem Fall den fiir Zweigniederlassungen gel-
tenden Bestimmungen.
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Art. 38 Einleitungssatz und Bst. b

Mit der Durchfithrung dieses Gesetzes und der Verordnung (EU) Nr.
600/2014 werden betraut:

b) der Wirtschaftsprifer; und

Art. 39 Abs. 4

4) Unbeschadet der Anforderungen des Straf- oder Steuerrechts diir-
fen die FMA, alle anderen Verwaltungsbehorden und Stellen sowie andere
natlirliche und juristische Personen vertrauliche Informationen, die sie
gemiss diesem Gesetz erhalten, nur zur Wahrnehmung ihrer Verant-
wortlichkeiten und Aufgaben innerhalb des Geltungsbereichs dieses
Gesetzes oder fiir die Zwecke, fiir welche die Information tibermittelt
wurde, und/oder bei Verwaltungs- oder Gerichtsverfahren, die sich spe-
ziell auf die Wahrnehmung dieser Aufgaben beziehen, verwenden. Gibt
die FMA oder eine andere Verwaltungsbehorde oder Stelle oder Person,
welche die Information tibermittelt, jedoch ihre Zustimmung, so darf die
Behorde, welche die Information erhilt, diese fiir andere Zwecke ver-
wenden.

Art. 41 Abs. 1 Einleitungssatz, Abs. 2 Bst. a, b und e sowie Abs. 3 Bst. a,
d bis f und h bis m

1) Die FMA tiberwacht die Einhaltung dieses Gesetzes und der dazu
erlassenen Verordnungen sowie der anwendbaren EWR-Rechtsvor-
schriften, insbesondere der Verordnung (EU) Nr. 600/2014. Sie trifft die
fiir den Vollzug notwendigen Massnahmen. Thre Befugnisse tibt sie aus:

2) Der FMA obliegen insbesondere:

a) die Erteilung und der Entzug von Bewilligungen;
b) die Uberpriifung von Priifungs- und Jahresberichten;

e) die Ahndung von Verwaltungsiibertretungen nach Art. 62 Abs. 2a
und 3.

3) Die FMA kann insbesondere:

a) von den Vermogensverwaltungsgesellschaften und deren Wirtschafts-
prifern sowie deren Angestellten alle fir den Vollzug dieses Gesetzes
erforderlichen Auskiinfte und Abklirungen verlangen;
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d)

e)

bereits existierende Informationen und Aufzeichnungen von Tele-
fongesprachen, elektronischen Mitteilungen oder sonstigen Daten-
Ubermittlungen, die sich im Besitz von Vermogensverwaltungsgesell-
schaften befinden, anfordern;

die Einstellung einer Praxis, die gegen dieses Gesetz und die dazu
erlassenen Verordnungen oder die Verordnung (EU) Nr. 600/2014
verstosst, verlangen;

ein vorlbergehendes oder - bei wiederholten schweren Verstossen -
dauerhaftes Verbot gegen das verantwortliche Mitglied des Leitungs-
organs der Vermogensverwaltungsgesellschaft oder eine andere ver-
antwortliche natlirliche Person verhingen, in Vermogensverwaltungs-
gesellschaften Leitungsaufgaben wahrzunehmen;

den Vertrieb oder Verkauf von Finanzinstrumenten oder strukturier-
ten Einlagen aussetzen, wenn die Bedingungen der Art. 40, 41 oder 42
der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 erfullt sind;

den Vertrieb oder Verkauf von Finanzinstrumenten oder strukturier-
ten Einlagen aussetzen, wenn die Vermogensverwaltungsgesellschaft
gegen Art. 7c verstossen hat;

die Abberufung einer natiirlichen Person aus dem Leitungsorgan der
Vermogensverwaltungsgesellschaft verlangen;

ein voribergehendes Verbot fir eine Vermogensverwaltungsgesell-
schaft anordnen, Mitglied, Kunde oder Teilnehmer eines geregelten
Markts, eines multilateralen Handelssystems oder eines organisierten
Handelssystems zu sein;

m) in Fillen, in denen der Einfluss der in Art. 6 Abs. 1 Bst. g genannten

Personen die umsichtige und solide Geschiftsfilhrung der Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft gefihrden konnte, die erforderlichen
Massnahmen anordnen, um diesen Zustand zu beenden. Solche Mas-
snahmen sind insbesondere Antrige auf einstweilige Verfligungen,
die Verhingung von Sanktionen gegen Geschiftsleiter und die Ge-
schiftsleitung oder die Aussetzung des Stimmrechts, das an die von
den betreffenden Anteilseignern oder Gesellschaftern gehaltenen An-
teile gekniipft ist.

Uberschrift vor Art. 43
C. Wirtschaftspriifer
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Art. 43
Bestellung des Wirtschaftspriifers

1) Jede Vermogensverwaltungsgesellschaft hat einen von der FMA
anerkannten Wirtschaftspriifer oder eine von der FMA anerkannte Revi-
sionsgesellschaft zu bestellen.

2) Die Anerkennung nach Abs. 1 wird erteilt, wenn:

a) Wirtschaftsprifer iber eine Bewilligung nach dem Gesetz tber die
Wirtschaftspriifer und Revisionsgesellschaften und besondere Quali-
fikationen im Bereich der Vermogensverwaltungsgesellschaften ver-
fiigen;

b) Revisionsgesellschaften {iber eine Bewilligung nach dem Gesetz iiber
die Wirtschaftspriifer und Revisionsgesellschaften und verantwortli-
che Wirtschaftspriifer (leitende Revisoren), die die Voraussetzungen
nach Bst. a erfiillen, verfiigen.

3) Die Revisionsgesellschaften haben die verantwortlichen Wirt-
schaftspriifer der FMA vor Revisionsbeginn zu melden.

4) Der Wirtschaftspriifer hat sich ausschliesslich der Prifungstitigkeit
und den unmittelbar damit zusammenhingenden Geschiften zu widmen.
Er darf keine Vermogensverwaltungen besorgen und muss von der zu
prifenden Vermogensverwaltungsgesellschaft unabhingig sein.

5) Die Regierung kann das Niahere mit Verordnung regeln, insbeson-
dere:

a) die Anforderungen fir die besondere Qualifikation des Wirtschafts-
prufers;

b) das Verfahren zur Anerkennung von Wirtschaftspriifern und Revisi-
onsgesellschaften.

Art. 44
Pflichten des Wirtschaftspriifers
1) Vorbehaltlich abweichender Regelungen in diesem Gesetz prift
der Wirtschaftsprifer insbesondere:
a) die fortwihrende Erfiillung der Bewilligungsvoraussetzungen;

b) die Einhaltung der Bestimmungen dieses Gesetzes und der dazu er-
lassenen Verordnungen sowie der bestehenden Geschiftsreglemente
(Satzungen, Weisungen, etc.); und
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c) die Jahresberichte der Vermdgensverwaltungsgesellschaft.

2) Fir die Geheimhaltungspflicht des Wirtschaftspriifers gilt Art. 21
entsprechend.

3) Der Prifungsbericht mit Ausfihrungen zum Aufsichtsrecht ist
spatestens sechs Monate nach dem Ende des Geschiftsjahrs gleichzeitig
zu ibermitteln:

a) der Vermogensverwaltungsgesellschaft; und

b) der FMA.

4) Die Pflicht nach Abs. 3 endet erst mit dem rechtskriftigen Verlust
der Bewilligung oder, wenn dieser Zeitpunkt spiter liegt, mit der Been-
digung der Liquidation.

5) Der Wirtschaftspriifer haftet fiir alle Pflichtverletzungen nach den
Vorschriften des Personen- und Gesellschaftsrechts iiber die Abschluss-
prifung.

6) Die Regierung kann das Niahere mit Verordnung regeln, insbeson-
dere:

a) den niheren Inhalt des Prufungsberichts;

b) die Frist zur Erstellung und Einreichung des Priifungsberichts bei der
FMA.

Art. 45
Anzeigepflichten

1) Der Wirtschaftspriifer muss der FMA unverziiglich alle Tatsachen
oder Entscheidungen anzeigen, von denen er bei der Wahrnehmung
seiner Aufgaben Kenntnis erhalten hat und die insbesondere:

a) eine erhebliche Verletzung der Bestimmungen dieses Gesetzes und
der dazu erlassenen Verordnungen, der bestehenden Geschiftsregle-
mente (Satzungen, Weisungen, etc.) und der verbindlich erklirten
Standesrichtlinien nach Art. 14 Abs. 5 darstellen konnten, welche fiir
die Bewilligung oder die Austibung der Titigkeit der Vermogensver-
waltungsgesellschaft und anderer an ihrer Geschaftstitigkeit mitwir-
kenden Unternehmen gelten;

b) den Fortbestand der Vermogensverwaltungsgesellschaft in Frage stellen
konnten;
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c) eine Behinderung der Titigkeit der Vermdgensverwaltungsgesell-
schaft oder einem an seiner Geschiftstitigkeit mitwirkenden Unter-
nehmen darstellen konnten;

d) eine mit der Verwaltung einer Vermogensverwaltungsgesellschaft
betraute Person einer strafbaren Handlung verdichtigen konnten;

e) dazu fithren konnten, dass eine Fristansetzung zur Herstellung des
gesetzmassigen Zustandes zwecklos erscheint; oder

f) dazu fithren konnten, dass der Priifungsvermerk verweigert oder
unter einen Vorbehalt gestellt wird.

2) Die Anzeigepflichten nach Abs. 1 bestehen auch in Bezug auf Un-
ternehmen, die aus einem Kontrollverhiltnis heraus enge Verbindungen
zur Vermogensverwaltungsgesellschaft oder den Unternehmen, die an
seiner Geschaftstitigkeit mitwirken, unterhalten.

3) Zeigt der Wirtschaftsprifer der FMA in gutem Glauben die in
Abs. 1 genannten Tatsachen oder Entscheidungen an, verletzt er dabei
keine vertragliche oder gesetzliche Geheimhaltungspflicht. Er ist von
jeglicher Haftung fiir die Anzeige ausgenommen.

4) Beanstandungen miissen jedenfalls in den nach diesem Gesetz zu
erstellenden Priifungsbericht aufgenommen werden.

5) Die Regierung kann das Nihere mit Verordnung regeln.

Art. 45a

Aufsicht iiber die Wirtschaftspriifer

Bei der Beaufsichtigung der Wirtschaftspriifer kann die FMA insbe-
sondere Qualititskontrollen durchfithren und die Wirtschaftspriifer bei
ithrer Priftitigkeit bei Vermogensverwaltungsgesellschaften begleiten.

Art. 48 Abs. 1 Bst. b, Abs. 5 und 6

1) Die FMA ernennt einen Sachwalter fiir:

b) Vermogensverwaltungsgesellschaften, deren Bewilligung entzogen
wurde.

5) Die FMA entscheidet Uber die Verglitung des Sachwalters. Vergii-
tung und Aufwand des Sachwalters gehen zu Lasten der Vermogensver-
waltungsgesellschaft.
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6) Die Regierung kann das Nahere, insbesondere die Kriterien fiir die
Vergiitung und die personlichen Anforderungen an den Sachwalter, mit
Verordnung regeln.

Uberschrift vor Art. 50

2. Zusammenarbeit mit zustindigen Behorden anderer Mitgliedstaaten

und der ESMA

Art. 50
Grundsatz

1) Die FMA arbeitet im Rahmen ihrer Aufsicht mit den zustindigen
Behorden der anderen Mitgliedstaaten und der ESMA nach Massgabe
dieses Gesetzes eng zusammen.

2) Die FMA stellt der ESMA unverziiglich alle fiir die Ausfithrung
threr Aufgaben nach diesem Gesetz und der Verordnung (EU) Nr.
600/2014 erforderlichen Informationen zur Verfligung.

Art. 51

Gemeinsame Missbranchsbekimpfung

1) Hat die FMA begrindeten Anlass zur Vermutung, dass Unter-
nehmen, die nicht ihrer Aufsicht unterliegen, im Hoheitsgebiet eines ande-
ren Mitgliedstaates gegen die Bestimmungen der Richtlinie 2014/65/EU
oder der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 verstossen oder verstossen
haben, so teilt die FMA diesen Umstand der zustindigen Behorde und
der ESMA so genau wie moglich mit.

2) Teilt eine zustindige Behorde eines anderen Mitgliedstaates der
FMA mit, dass in Liechtenstein ein Unternehmen gegen die Bestimmun-
gen der Richtlinie 2014/65/EU und die Verordnung (EU) Nr. 600/2014
verstdsst oder verstossen hat, so hat die FMA die geeigneten Massnah-
men gegen dieses Unternehmen zu ergreifen. Die FMA unterrichtet die
benachrichtigende Behorde und die ESMA iber die ergriffenen Mass-
nahmen und das Verfahren.
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Art. 52 Abs. 2 Bst. c und Abs. 3 bis 5

2) Erhilt die FMA ein Ersuchen um eine Uberpriifung vor Ort oder
eine Ermittlung, so wird sie im Rahmen ihrer Befugnisse tatig, indem sie:

¢) Wirtschaftspriifern oder Sachverstindigen die Durchfithrung der Uber-
prifung oder Ermittlung gestattet.

3) Werden Prifungen vor Ort nicht durch die FMA selbst vorge-
nommen, sind die Priifer durch Mitarbeiter der FMA zu begleiten.

4) In Bezug auf inlindische Zweigniederlassungen von Vermogens-
verwaltungsgesellschaften mit Sitz in einem anderen Mitgliedstaat, die
der Aufsicht zustindiger auslindischer Behorden unterstehen, konnen
diese Behorden, nach vorheriger Unterrichtung der FMA, selbst oder
durch zu diesem Zweck benannte Personen, die fiir die Aufsicht erfor-
derlichen Informationen vor Ort Uberprifen.

5) Die FMA kann die zustindige Behorde eines anderen Mitgliedstaa-
tes um Zusammenarbeit bei einer Uberwachung, einer Uberpriifung vor
Ort oder einer Ermittlung ersuchen.

Art. 53 Abs. 1

1) Die FMA ibermittelt einer ersuchenden zustindigen Behorde eines
anderen Mitgliedstaates alle Informationen, die diese zur Wahrnehmung
ithrer Aufsichtsaufgaben nach der Richtlinie 2014/65/EU und der Ver-
ordnung (EU) Nr. 600/2014 bendtigt.

Art. 54 Abs. 1 Bst. a
Aufgehoben

Art. 55 Abs. 1 Bst. a sowie Abs. 3 und 4

1) Die FMA konsultiert vor der Erteilung einer Bewilligung die zu-
stindigen Behorden des anderen betroffenen Mitgliedstaates, wenn die
Vermogensverwaltungsgesellschaft:

a) Tochterunternehmen einer Wertpapierfirma, einer Bank oder eines
Marktbetreibers ist, die bzw. der in einem anderen Mitgliedstaat zu-
gelassen ist;
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3) Die FMA konsultiert die in Abs. 1 und 2 genannten Behérden ins-
besondere hinsichtlich der Uberpriifung der Eignung der Anteilseigner
oder Gesellschafter sowie des Leumunds und der Erfahrung der Perso-
nen, die die Geschifte eines anderen Unternehmens derselben Gruppe
tatsdchlich leiten.

4) Wird die FMA von den in Abs. 1 und 2 genannten Behorden kon-
sultiert, ibermittelt sie alle Informationen hinsichtlich der Eignung der
Anteilseigner oder Gesellschafter sowie des Leumunds und der Erfah-
rung der Personen, welche die Geschifte tatsichlich leiten, die fir die
anderen zustindigen Beh6rden bei der Erteilung der Bewilligung und der
laufenden Uberprifung der Einhaltung der Bedingungen fir die Aus-
tbung der Tatigkeit von Belang sind.

Art. 56 Abs. 1,2,3und 5

1) Hat die FMA klare und nachweisliche Griinde zur Annahme, dass
eine in Liechtenstein im Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs
titige Vermogensverwaltungsgesellschaft oder dass eine Vermogensver-
waltungsgesellschaft mit einer Zweigniederlassung in Liechtenstein gegen
die Verpflichtungen nach der Richtlinie 2014/65/EU verstosst, so teilt sie
dies der zustindigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaates mit, sofern
der FMA nicht die Aufsichtszustindigkeit tibertragen ist.

2) Verhilt sich die Vermogensverwaltungsgesellschaft trotz der von
der zustindigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaates ergriffenen Mass-
nahmen, oder weil diese Massnahmen unzureichend sind, weiterhin auf
eine Art und Weise, die den Interessen der Kunden in Liechtenstein oder
dem ordnungsgemissen Funktionieren der Mirkte eindeutig abtriglich
ist, so ergreift die FMA nach vorheriger Unterrichtung der zustindigen
Behorde des Herkunftsmitgliedstaates alle geeigneten Massnahmen, um
den Schutz der Kunden und das ordnungsgemisse Funktionieren der
Mirkte zu gewihrleisten. Zu diesen Massnahmen gehort auch die Mog-
lichkeit, der betreffenden Vermogensverwaltungsgesellschaft neue Ge-
schifte in Liechtenstein zu untersagen. Die FMA hat die EFTA-Uber-
wachungsbehorde und die ESMA von diesen Massnahmen unverziiglich
in Kenntnis zu setzen.

3) Stellt die FMA fest, dass eine Vermogensverwaltungsgesellschaft
mit Zweigniederlassung in Liechtenstein die Vorschriften dieses Geset-
zes, der dazu erlassenen Verordnungen oder der bestehenden Geschafts-
reglemente (Satzungen, Weisungen, etc.) nicht beachtet, so fordert sie die
betreffende Vermogensverwaltungsgesellschaft auf, die vorschriftswidrige
Situation zu beenden.
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5) Verletzt die Vermogensverwaltungsgesellschaft trotz der von der
FMA getroffenen Massnahmen weiterhin die in Abs. 3 genannten Be-
stimmungen, so kann die FMA nach Unterrichtung der zustindigen
Behorden des Herkunftsmitgliedstaates geeignete Massnahmen ergreifen,
um weitere Verstosse zu verhindern oder zu ahnden; soweit erforderlich,
kann sie der Vermogensverwaltungsgesellschaft auch neue Geschifte in
Liechtenstein untersagen. Die FMA hat die EFTA-Uberwachungsbe-
horde und die ESMA von diesen Massnahmen unverziiglich in Kenntnis
zu setzen.

Art. 59 Abs. 1

1) Werden Verstosse gegen Vorschriften dieses Gesetzes, der dazu er-
lassenen Verordnungen oder der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 von der
FMA festgestellt und wird trotz Mahnung und Fristsetzung keine Abhilfe
geschaffen, so trifft die FMA die notigen Entscheidungen und ergreift
entsprechende Massnahmen.

Art. 61 Sachiiberschrift und Abs. 4
Streitbeilegung

4) Die Regierung kann das Nahere, insbesondere die organisatorische
Ausgestaltung, die Zusammensetzung und das Verfahren, mit Verord-
nung regeln.

Art. 62 Abs. 1, Abs. 2 Bst. ¢, f bis i sowie Abs. 2a, 3,5 und 6

1) Vom Landgericht wird wegen Vergehen mit Freiheitsstrafe bis zu
einem Jahr oder mit Geldstrafe bis zu 360 Tagessitzen bestraft, wer:

a) als Organmitglied oder Mitarbeiter oder sonst fiir eine Vermogens-
verwaltungsgesellschaft titige Person oder als Wirtschaftspriifer die
Pflicht zur Geheimhaltung verletzt oder wer hierzu verleitet oder zu
verleiten sucht;

b) ohne Bewilligung eine Dienstleistung im Sinne von Art. 3 Abs. 1
erbringt oder vermittelt;

c) entgegen Art. 3 Abs. 3 Vermogenswerte Dritter entgegennimmt oder

hilt;

d) ohne Bewilligung im Herkunftsmitgliedstaat eine Zweigniederlassung
im Sinne von Art. 34b betreibt.
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2) Vom Landgericht wird wegen Vergehen mit Freiheitsstrafe bis zu

sechs Monaten oder mit Geldstrafe bis 180 Tagessitzen bestraft, wer:

©)
f)

g)
h)

der FMA oder dem Wirtschaftspriifer falsche Auskiinfte erteilt;

als Wirtschaftsprifer seine Pflichten grob verletzt, insbesondere im
Prufungsbericht unwahre Angaben macht oder wesentliche Tatsa-
chen verschweigt oder eine vorgeschriebene Aufforderung an die
Vermogensverwaltungsgesellschaft unterlisst oder vorgeschriebene
Berichte und Meldungen nicht erstattet;

das Anfangskapitalerfordernis nach Art. 6 Abs. 1 Bst. k nicht einhilg
keine angemessene Eigenmittelunterlegung nach Art. 8 aufweist;

gegen die Voraussetzungen fur die Austibung des freien Dienstleis-
tungsverkehrs nach Art. 34, 34a und 34b verstosst.

2a) Wer eine Bewilligung aufgrund falscher Angaben oder auf andere

rechtswidrige Weise erschlichen hat, wird, wenn die Tat nicht den Tatbe-
stand einer in die Zustindigkeit der Gerichte fallenden strafbaren Hand-
lung bildet, von der FMA wegen Ubertretung mit Busse bestraft. Diese
betragt:

a)

bei juristischen Personen bis zu 6 200 000 Franken oder bis zu 10 %
des jihrlichen Gesamtumsatzes, der im letzten verfiigbaren vom Lei-
tungsorgan gebilligten Abschluss ausgewiesen ist oder der bis zum
Zweifachen des aus dem Verstoss gezogenen Nutzens, soweit sich
dieser beziffern lisst und den jihrlichen Gesamtumsatz ubersteigt,
auch wenn dieser den Betrag von 6 200 000 iibersteigt;

bei natiirlichen Personen bis zu 6 200 000 Franken oder bis zum
Zweifachen des aus dem Verstoss gezogenen Nutzens, soweit sich
dieser beziffern lisst und auch wenn dieser den Betrag von 6 200 000
Franken tibersteigt.

3) Von der FMA wird wegen Ubertretung mit Busse bis zu 100 000

Franken bestraft, wer:

1.

die periodischen Berichte nicht vorschriftsgemiss erstellt bzw. nicht
oder verspitet einreicht;

die ordentliche oder eine von der FMA vorgeschriebene Revision im
Ganzen oder bezogen auf einzelne Bereiche nicht durchfithren lisst;

seine Pflichten gegeniiber dem Wirtschaftspriifer nicht erfillg;

die vorgeschriebenen Berichte und Meldungen an die FMA nicht
oder verspitet erstattet;

einer Aufforderung zur Herstellung des rechtmissigen Zustandes
oder einer anderen Verfiigung der FMA nicht nachkommt;
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einer Aufforderung zur Zusammenarbeit in einem Ermittlungsver-

fahren der FMA nicht nachkommt;

in der Werbung fiir eine Vermogensverwaltungsgesellschaft unzulis-
sige, falsche oder irrefihrende Angaben macht;

8. die Wohlverhaltensregeln nach Art. 14 nicht einhalg;

10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

die organisatorischen Anforderungen nach Art. 7c an Vermogens-
verwaltungsgesellschaften nicht erfullg;

keine wirksamen organisatorischen und verwaltungsmissigen Vor-
kehrungen zur Verhinderung der negativen Beeinflussung von Kun-
deninteressen durch Interessenkonflikte trifft oder beibehilt;

seine Verpflichtungen bei der Heranziehung von vertraglich gebun-
denen Vermittlern nach Art. 23 verletzt;

seine Verpflichtungen als vertraglich gebundener Vermittler nach
Art. 23 verletzt;

als Wirtschaftspriifer seine Pflichten nach diesem Gesetz, insbesondere
nach Art. 43 bis 46, verletzt;

in Bezug auf die Organisation des Leitungsorgans bzw. als Leitungs-
organ seine Pflichten, insbesondere nach Art. 7a und 7b, nicht erfiillg

den direkten oder indirekten Erwerb, die direkte oder indirekte Er-
hohung, die direkte oder indirekte Verdusserung oder die direkte oder
indirekte Verringerung einer qualifizierten Beteiligung an einer Ver-
mogensverwaltungsgesellschaft nach Art. 10a der FMA nicht schrift-
lich anzeigt;

wiahrend des Beurteilungszeitraums oder trotz Einspruchs der FMA
den direkten oder indirekten Erwerb, die direkte oder indirekte Er-
hohung, die direkte oder indirekte Verdusserung oder die direkte oder
indirekte Verringerung einer qualifizierten Beteiligung nach Art. 10a
an einer Vermogensverwaltungsgesellschaft durchfihre;

trotz Kenntnis, dass aufgrund einer Erhohung oder einer Verringe-
rung einer Beteiligung an seinem Kapital nach Art. 10a, die FMA
nicht unverziiglich tiber diese Erhéhung oder diese Verringerung un-
terrichtet;

die Vorschriften zum algorithmischen Handel nach Art. 16e nicht
einhilt;

gegen die Pflicht nach Anhang 1 Ziff. 2 verstosst, die ausdriickliche
Zustimmunyg einer potenziellen Gegenpartei einzuholen, als geeignete
Gegenpartei behandelt zu werden;
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20.

21.

22.

23.

24.

25.

26.

entgegen Art. 34a Abs. 5 den Zugang von Vermdgensverwaltungsge-
sellschaften aus anderen Mitgliedstaaten zu in Liechtenstein ansissi-
gen geregelten Markten, zentralen Gegenparteien und Clearing- und
Abrechnungssystemen beschrankt;

als Vermogensverwaltungsgesellschaft, die Geschifte mit Aktien,
Aktienzertifikaten, borsengehandelten Fonds, Zertifikaten und anderen
vergleichbaren Finanzinstrumenten betreibt, die an einem Handels-
platz gehandelt werden, das Volumen und den Kurs dieser Geschifte
sowie den Zeitpunkt ihres Abschlusses entgegen Art. 20 Abs. 1 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 nicht veroffentlicht;

als Vermogensverwaltungsgesellschaft entgegen Art. 20 Abs. 2 Satz 1
der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 nicht sicherstellt, dass die verof-
fentlichten Informationen und die Fristen, innerhalb deren sie zu
veroffentlichen sind, den festgelegten Anforderungen und techni-
schen Regulierungsstandards gentigen;

als Vermogensverwaltungsgesellschaft, die Geschifte mit Schuldver-
schreibungen, strukturierten Finanzprodukten, Emissionszertifikaten
und Derivaten tatigt, die an einem Handelsplatz gehandelt werden,
entgegen Art. 21 Abs. 1 und 2 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
das Volumen und den Kurs dieser Geschifte sowie den Zeitpunkt ihres
Abschlusses nicht veroffentlicht;

als Vermogensverwaltungsgesellschaft entgegen Art. 21 Abs. 3 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 nicht sicherstellt, dass die veroffent-
lichten Informationen und die Fristen, innerhalb deren sie zu verof-
fentlichen sind, den festgelegten Anforderungen und angenommenen
technischen Regulierungsstandards gentigen;

als Vermogensverwaltungsgesellschaft entgegen Art. 23 Abs. 1 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 nicht sicherstellt, dass ihre Handels-
geschifte mit Aktien, die zum Handel an einem geregelten Markt zu-
gelassen sind oder an einem Handelsplatz gehandelt werden, an einem
geregelten Markt oder gegebenenfalls im Rahmen eines multilateralen
Handelssystems, organisierten Handelssystems oder systematischen
Internalisierers oder an einem gleichwertigen Drittlandhandelsplatz
getatigt werden;

als Vermogensverwaltungsgesellschaft entgegen Art. 25 Abs. 1 der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014:

a) die einschligigen Daten tber simtliche Auftrige und simtliche
Geschifte mit Finanzinstrumenten, die sie im Namen ihrer Kun-
den getitigt hat, nicht funf Jahre lang zur Verfiigung der FMA
halt; oder
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28.

29.

30.

31.

32.
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b) nicht sicherstellt, dass die Aufzeichnungen tiber im Namen von
Kunden ausgefithrte Geschifte simtliche Angaben zur Identitit
des Kunden enthalten;

als Vermogensverwaltungsgesellschaft Geschifte mit Finanzinstru-
menten titigt und die vollstindigen und zutreffenden Einzelheiten
dieser Geschifte entgegen Art. 26 Abs. 1 der Verordnung (EU) Nr.
600/2014 nicht so schnell wie moglich und spitestens am Ende des
folgenden Arbeitstags der FMA meldet;

als Betreiber eines Handelsplatzes oder genehmigter Meldemecha-
nismus (ARM) im Namen der Vermdgensverwaltungsgesellschaft
handelt und die Meldung entgegen Art. 26 Abs. 7 der Verordnung
(EU) Nr. 600/2014 nicht vollstandig, richtig oder rechtzeitig erstattet;

als finanzielle Gegenpartei im Sinne von Art. 2 Abs. 8 der Verord-
nung (EU) Nr. 648/2012 sowie nichtfinanzielle Gegenpartei, die die
in Art. 10 Abs. 1 Bst. b der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 genann-
ten Bedingungen erfullt, entgegen Art. 28 Abs. 1 der Verordnung
(EU) Nr. 600/2014 Geschifte mit Derivaten ausserhalb von geregel-
ten Mirkten, multilateralen Handelssystemen, organisierten Handels-
systemen oder Drittlandhandelsplitzen titigt;

als Vermogensverwaltungsgesellschaft im Einklang mit Art. 2 Abs. 14
der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 als Clearingmitglied auftritt ent-
gegen Art. 29 Abs. 2 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 nicht tiber
wirksame Systeme, Verfahren und Vorkehrungen verfiigt, durch die
gewihrleistet wird, dass Geschifte mit geclearten Derivaten so schnell
wie mit automatisierten Systemen technisch moglich zum Clearing
eingereicht und angenommen werden;

entgegen Art. 30 Abs. 1 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 eine
indirekte Clearingvereinbarung fiir borsengehandelte Derivate ab-
schliesst, die das Risiko der Gegenpartei erhoht oder bei der nicht si-
chergestellt ist, dass die Vermogenswerte und Positionen der Gegen-
partei ausreichend geschiitzt sind;

als Vermogensverwaltungsgesellschaft eine Portfoliokomprimierung
entgegen Art. 31 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 durchfiihrt und
dabei:

a) den Umfang der Geschifte, die Gegenstand von Portfoliokom-
primierungen sind, sowie den Zeitpunkt ihrer Abschlisse nicht
rechtzeitig Uiber ein genehmigtes Veroffentlichungssystem (APA)
veroffentlicht;
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b) keine vollstindigen und genauen Aufzeichnungen iiber simtliche

Portfoliokomprimierungen, die sie organisiert oder an denen sie
teilnimmt, fithrt oder der FMA bzw. der ESMA nicht zur Verfii-
gung stellg;

33. entgegen Art. 40, 41 und 42 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 ge-
gen eine Beschrinkung oder ein Verbot der ESMA, Europiischen
Bankenaufsichtsbehorde (EBA) oder FMA hinsichtlich der Vermark-
tung, den Vertrieb oder den Verkauf von bestimmten Finanzinstru-
menten oder von Finanzinstrumenten mit bestimmten Merkmalen
oder eine Form der Finanztitigkeit oder -praxis verstosst.

5) Aufgehoben
6) Aufgehoben

Art. 62a
Verbiltnismdssigkeit und Effizienzgebot

1) Bei der Verhingung von Strafen nach Art. 62 beriicksichtigen das
Landgericht und die FMA:

a) in Bezug auf den Verstoss insbesondere:

1.
2.

3.
4.

dessen Schwere und Dauer;

die erzielten Gewinne bzw. verhinderten Verluste, soweit bezif-
ferbar;

Dritten entstandene Verluste, soweit bezifferbar;

mogliche systemrelevante Auswirkungen;

b) in Bezug auf die fiir den Verstoss verantwortlichen natiirlichen oder
juristischen Personen insbesondere:

1.
2.

den Grad an Verantwortung;

die Finanzkraft der verantwortlichen natiirlichen oder juristischen
Person, wie sie sich insbesondere aus dem Gesamtumsatz der ver-
antwortlichen juristischen Person oder den Jahreseinkiinften und
dem Nettovermdgen der verantwortlichen natiirlichen Person ab-
lesen lisst;

die Bereitschaft der verantwortlichen natiirlichen oder juristischen
Person zur Zusammenarbeit mit der FMA bzw. dem Landgericht,
unbeschadet des Erfordernisses, die von dieser Person erzielten
Gewinne oder verhinderten Verluste einzuziehen;
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4. Mitteilungen an das interne Meldesystem einer Vermogensverwal-
tungsgesellschaft nach Art. 6 Abs. 1 Bst. n oder an das Meldesys-
tem der FMA nach Art. 63a;

5. frithere Verstosse und eine Wiederholungsgefahr.

2) Im Ubrigen findet der Allgemeine Teil des Strafgesetzbuches sinn-

gemiss Anwendung.

Art. 63a
Meldung von Gesetzesverstissen

1) Die FMA hat tiber ein wirksames und verlissliches Meldesystem

zu verfigen, in das tber einen allgemein zuginglichen, sicheren Be-
richtsweg potenzielle oder tatsichliche Verstosse gegen Bestimmungen
dieses Gesetzes, der dazu erlassenen Verordnungen und der Verordnung
(EU) Nr. 600/2014 gemeldet werden konnen.

a)

b)

2) Das Meldesystem umfasst zumindest:

spezielle Verfahren fiir den Empfang der Meldungen tiber Verstosse
und deren Weiterverfolgung, einschliesslich der Einrichtung sicherer
Kommunikationswege fiir derartige Meldungen;

einen angemessenen Schutz fir Angestellte von Vermogensverwal-
tungsgesellschaften, die innerhalb dieser Gesellschaften begangene
Verstosse melden, zumindest vor Vergeltungsmassnahmen, Diskri-
minierung und anderen Arten von unfairer Behandlung;

den Schutz personenbezogener Daten im Einklang mit dem Daten-
schutzgesetz sowohl fiir die Person, die die Verstosse anzeigt, als
auch fur die natiirliche Person, von der behauptet wird, sie sei fir den
Verstoss verantwortlich;

klare Vorschriften, die gewahrleisten, dass in Bezug auf die Person,
die einen Verstoss meldet, in allen Fillen Vertraulichkeit garantiert
wird, es sei denn, eine Weitergabe der Information ist im Rahmen eines
staatsanwaltlichen, gerichtlichen oder verwaltungsrechtlichen Verfah-
rens erforderlich.

3) Eine Meldung durch Angestellte von Vermogensverwaltungsge-

sellschaften an die FMA oder ESMA gilt nicht als Verstoss gegen eine
vertragliche oder gesetzliche Geheimhaltungspflicht und hat keine dies-
beziigliche Haftung der meldenden Person zur Folge.

4) Die Regierung kann das Nihere mit Verordnung regeln.
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Art. 64
Mitteilungspflicht anderer Behorden

Die Gerichte Ubermitteln der FMA in vollstindiger Ausfertigung alle
Urteile und Einstellungsbeschlusse, welche Mitglieder des Leitungsor-
gans oder der Geschiftsleitung von Vermogensverwaltungsgesellschaften
und Wirtschaftspriifer betreffen.

Art. 64a
Bekanntmachung von Sanktionen und Information der ESMA

1) Die FMA verdffentlicht auf ihrer Internetseite alle rechtskriftig
verhangten Sanktionen wegen Vergehen oder Ubertretungen nach Art. 62
unverziglich, nachdem der betroffenen Person die Sanktion mitgeteilt
wurde. Eine solche Veroffentlichung stellt keine Verletzung des Amtsge-
heimnisses nach Art. 39 dar. Die Veroffentlichung enthilt:

a) Informationen zu Art und Charakter des Verstosses; und

b) den Namen bzw. die Firma der natlirlichen oder juristischen Person,
gegen die die Sanktion verhingt wurde.

2) Die FMA macht rechtskriftig verhingte Sanktionen auf ihrer In-
ternetseite in anonymisierter Form bekannt oder sieht ganzlich von einer
Veroffentlichung ab, wenn die offentliche Bekanntmachung der perso-
nenbezogenen Daten oder die anonyme Veroffentlichung:

a) unter Berticksichtigung des Schadens fiir die betroffenen natiirlichen
oder juristischen Personen unverhiltnismissig wire;

b) die Stabilitit der Finanzmarkte; oder

c) laufende strafrechtliche Ermittlungen gefihrden wiirde.

3) Liegen Griinde fiir eine anonyme Veroffentlichung nach Abs. 2
vor, ist aber davon auszugehen, dass diese Griinde in absehbarer Zeit
nicht mehr vorliegen werden, so kann die FMA auf die anonyme Verof-
fentlichung verzichten und die Sanktion nach Wegfall der Griinde nach
Abs. 1 veroffentlichen.

4) Die FMA stellt sicher, dass die Veroffentlichung mindestens fiinf
Jahre ab Veroffentlichung der Sanktion auf der Internetseite abrufbar ist.
Dabei ist die Veroffentlichung personenbezogener Daten nur aufrecht zu
erhalten, so lange nicht eines der Kriterien des Abs. 2 erfillt werden
wiirde.
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5) Die Veroffentlichung nach Abs. 1 ist von der FMA zu verfligen;
dies gilt nicht fiir anonyme Veroffentlichungen.

6) Die FMA informiert die ESMA iiber rechtskriftig verhingte Sank-
tionen, insbesondere auch tiber jene Sanktionen, die zwar verhiangt, aber
nicht bekanntgemacht wurden. Dies stellt keine Verletzung des Amtsge-
heimnisses nach Art. 39 dar. Die FMA tbermittelt der ESMA jihrlich
eine Zusammenfassung von Informationen tiber alle verhingten Sanktio-
nen, einschliesslich anonymisierte und aggregierte Daten iiber alle durch-
gefiihrten strafrechtlichen Ermittlungen und verhingten strafrechtlichen
Sanktionen. Diese Verpflichtung gilt nicht fiir Massnahmen mit Ermitt-
lungscharakter. Hat die FMA eine Sanktion der Offentlichkeit bekannt
gemacht, so unterrichtet sie die ESMA gleichzeitig mit der Veroffentli-
chung dartiber.

Art. 66
Durchfiibrungsverordnungen

Die Regierung erlisst die zur Durchfiihrung dieses Gesetzes notwen-
digen Verordnungen; dabei beriicksichtigt sie die Vorgaben, Standards
und Verfahren der Europiischen Aufsichtsbehorden.



Anhang 1
(Art. 4 Abs. 1 Ziff. 7 bis 9)

Kundenklassen

Geeignete Gegenparteien

1. Als geeignete Gegenparteien sind anzusehen:
a) Banken;
b) Wertpapierfirmen;
c) Vermogensverwaltungsgesellschaften;
d) Versicherungsgesellschaften;

e) Organismen fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren

(OGAW) und ihre Verwaltungsgesellschaften;
f) Pensionsfonds und ihre Verwaltungsgesellschaften;
g) sonstige zugelassene oder beaufsichtigte Finanzinstitute;

h) nationale Regierungen und deren Einrichtungen, einschliess-
lich offentlicher Stellen der staatlichen Schuldenverwaltung
auf nationaler Ebene;

1) Zentralbanken und supranationale Organisationen;

k) Rechtspersonlichkeiten aus Drittlindern, die den in Bst. a bis
i genannten Rechtspersonlichkeiten gleichwertig sind.

2. Unternehmen, die zwei der drei in Ziff. II Abschnitt B Ziff. 1
Bst. b genannten Bedingungen erfiillen, konnen als geeignete
Gegenparteien anerkannt werden. Die Vermogensverwaltungs-
gesellschaft holt bei Geschiften mit solchen Unternehmen deren
ausdriickliche Zustimmung, als geelgnete Gegenpartel behandelt
zu werden, ein. Die Zustimmung kann in Form einer allgemei-
nen Verembarung oder fiir jedes einzelne Geschift erteilt wer-
den. Diese Regelung gilt auch fiir Unternehmen aus Drittlin-
dern. Bei Geschiftsbeziechungen mit geeigneten Gegenparteien,
die vor Inkrafttreten der Pflicht zur Einholung einer ausdriickli-
chen Zustimmung bestanden haben und die Kriterien dieser Zif-
fer erfiillen, muss keine ausdriickliche Zustimmung mehr einge-
holt werden.
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3. Als geeignete Gegenparteien konnen entsprechend Abs. 2 auch
Unternehmen aus einem anderen Mitgliedstaat anerkannt werden,
wenn diese nach dem Recht ihres Herkunftsmitgliedstaates die
Kriterien nach Art. 30 Abs. 3 Satz 1 der Richtlinie 2014/65/EU
erfiillen.

Professionelle Kunden

Allgemeines

Ein professioneller Kunde ist ein Kunde, der tiber ausreichende Er-
fahrungen, Kenntnisse und Sachverstand verfiigt, um seine Anlage-
entscheidungen selbst treffen und die damit verbundenen Risiken
angemessen beurteilen zu konnen. Um als professioneller Kunde
angesehen zu werden, muss ein Kunde den folgenden Kriterien ge-
niigen.

Kategorien von Kunden, die jedenfalls als professionelle Kunden
angesehen werden

1. Folgende Rechtspersonlichkeiten sind in Bezug auf alle Wertpa-
pierdienstleistungen und Finanzinstrumente jedenfalls als pro-
fessionelle Kunden anzusehen:

a) Rechtspersonlichkeiten, die im Inland, in einem anderen Mit-
gliedstaat oder in einem Drittland zugelassen sind oder be-
aufsichtigt werden, um an den Finanzmairkten titig werden
zu konnen:

aa) Banken;

bb) Wertpapierfirmen;

cc) sonstige zugelassene oder beaufsichtigte Finanzinstitute;
dd) Versicherungsgesellschaften;

ee) Organismen fir gemeinsame Anlagen und ihre Verwal-
tungsgesellschaften;

ff) Pensionsfonds und ihre Verwaltungsgesellschaften;
gg) Warenhindler und Warenderivate-Hindler;

hh) ortliche Anleger;

il)  sonstige institutionelle Anleger;

b) grosse Unternehmen, die auf Unternehmensebene zwei der
nachfolgenden Anforderungen erfiillen:

aa) Bilanzsumme: Gegenwert von 20 000 000 Euro;
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bb) Nettoumsatz: Gegenwert von 40 000 000 Euro;
cc) Eigenmittel: Gegenwert von 2 000 000 Euro;

¢) nationale und regionale Regierungen, einschliesslich Stellen
der staatlichen Schuldenverwaltung auf nationaler oder regio-
naler Ebene, Zentralbanken, internationale und supranatio-
nale Einrichtungen wie die Weltbank, der Internationale
Wihrungsfonds, die Europiische Zentralbank, die Europii-
sche Investitionsbank und andere vergleichbare internationale
Organisationen;

d) andere institutionelle Anleger, deren Haupttitigkeit in der
Anlage in Finanzinstrumenten besteht, einschliesslich Ein-
richtungen, die die wertpapiermassige Verbriefung von Ver-
bindlichkeiten und andere Finanzierungsgeschifte betreiben.

. Den in Ziff. 1 Bst. a bis d genannten Rechtspersonlichkeiten

muss es allerdings moglich sein, eine Behandlung als nichtpro-
fessioneller Kunde zu beantragen, bei der Vermogensverwal-
tungsgesellschaften bereit sind, ein hoheres Schutzniveau zu ge-
wiahren. Handelt es sich bei dem Kunden einer Vermogensver-
waltungsgesellschaft um eines der obgenannten Unternehmen,
muss die Vermogensverwaltungsgesellschaft ihn vor Erbringung
jeglicher Dienstleistungen darauf hinweisen, dass er aufgrund
der ihr vorliegenden Informationen als professioneller Kunde
eingestuft und behandelt wird, es sei denn, die Vermdgensver-
waltungsgesellschaft und der Kunde vereinbaren etwas anderes.
Die Vermdgensverwaltungsgesellschaft muss den Kunden auch
dartiber informieren, dass er eine Anderung der vereinbarten
Bedingungen beantragen kann, um sich ein hoheres Schutzni-
veau zu verschaffen.

. Es obliegt dem als professioneller Kunde eingestuften Kunden,

das hohere Schutzniveau zu beantragen, wenn er glaubt, die mit
der Anlage verbundenen Risiken nicht korrekt beurteilen oder
steuern zu konnen. Das hohere Schutzniveau wird dann ge-
wihrt, wenn ein als professioneller Kunde eingestufter Kunde
eine schriftliche Ubereinkunft mit der Vermogensverwaltungs-
gesellschaft dahingehend trifft, ihn im Sinne der geltenden
Wobhlverhaltensregeln nicht als professionellen Kunden zu be-
handeln. In dieser Ubereinkunft wird festgelegt, ob dies fiir eine
oder mehrere Dienstleistung(en) oder Geschafte oder fiir eine
oder mehrere Art(en) von Produkten oder Geschiften gilt.
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C. Kunden, die auf Antrag als professionelle Kunden behandelt
werden konnen

1. Einstufungskriterien

1.1

1.2

1.3

1.4

Anderen Kunden als den in Abschnitt B genannten, ein-
schliesslich offentlich-rechtlicher Korperschaften, kommu-
naler Behorden und Gebietskorperschaften und individuel-
ler privater Anleger, kann es ebenfalls gestattet werden, auf
das Schutzniveau zu verzichten, das von den Wohlverhal-
tensregeln geboten wird. Vermogensverwaltungsgesell-
schaften konnen diese Kunden als professionelle Kunden
behandeln, sofern die nachstehend genannten einschligigen
Kriterien und Verfahren eingehalten werden. Bei diesen
Kunden wird allerdings nicht davon ausgegangen, dass sie
tiber Marktkenntnisse und -erfahrungen verfiigen, die de-
nen der Kunden nach Abschnitt B vergleichbar sind.

Eine Senkung des normalerweise von den Wohlverhaltens-
regeln gebotenen Schutzniveaus ist nur dann zulissig,
wenn die Vermogensverwaltungsgesellschaft sich durch eine
angemessene Beurteilung des Sachverstands, der Erfahrun-
gen und der Kenntnisse des Kunden davon vergewissert
hat, dass dieser in Anbetracht der Art der geplanten Ge-
schifte oder Dienstleistungen nach verniinftigem Ermessen
in der Lage ist, Anlageentscheidungen zu treffen und die
damit einhergehenden Risiken versteht.

Der Eignungstest, der auf Manager und Fihrungskrifte
von Unternehmen angewandt wird, die aufgrund von Fi-
nanzrichtlinien zugelassen sind, konnte als ein Beispiel fur
die Beurteilung des Sachverstands und der Kenntnisse an-
gesehen werden. Im Falle kleiner Unternehmen wird die
Person, die befugt ist, Geschifte im Namen des Unter-
nehmens zu titigen, dieser Beurteilung unterzogen.

Die in Ziff. 1.2 und 1.3 genannte Beurteilung muss erge-
ben, dass mindestens zwei der folgenden Kriterien erfillt
werden:

a) Der Kunde hat an dem relevanten Markt wihrend der
vier vorhergehenden Quartale durchschnittlich pro
Quartal zehn Geschifte von erheblichem Umfang ab-
geschlossen.

b) Das Finanzinstrument-Portfolio des Kunden, das defi-
nitionsgemiass Bardepots und Finanzinstrumente um-
fasst, tibersteigt den Gegenwert von 500 000 Euro.
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¢) Der Kunde ist oder war mindestens ein Jahr lang in einer
beruflichen Position im Finanzsektor titig, die Kennt-
nisse iber die geplanten Geschifte oder Dienstleistun-
gen voraussetzt.

2. Verfahren

2.1

2.2

23

24

Diese Kunden konnen nur dann auf den Schutz durch die
Wohlverhaltensregeln verzichten, wenn folgendes Verfah-
ren eingehalten wird:

a) Sie mussen der Vermogensverwaltungsgesellschaft schrift-
lich mitteilen, dass sie generell oder in Bezug auf eine
bestimmte Wertpap1erd1enstle1stung oder ein bestimmtes
Wertpapiergeschift oder in Bezug auf eine bestimmte
Art von Geschift oder Produkt als professioneller
Kunde behandelt werden mochten.

b) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft muss sie schrift-
lich klar darauf hinweisen, welches Schutzniveau und
welche Anlegerentschidigungsrechte sie gegebenenfalls
verlieren.

¢) Die Kunden missen schriftlich in einem vom jeweili-
gen Vertrag getrennten Dokument bestitigen, dass sie
sich der Folgen des Verlustes dieses Schutzniveaus be-
wusst sind.

Vermogensverwaltungsgesellschaften sind verpflichtet, durch
angemessene Vorkehrungen sicherzustellen, dass ein Kunde,
der als professioneller Kunde behandelt werden mochte, die
einschlagigen Kriterien nach Ziff. 1 dieses Abschnitts er-
fillle, bevor sie einem Antrag auf Verzicht auf den Schutz
stattgeben.

Wurden Kunden hingegen aufgrund von Parametern und
Verfahren, die den obgenannten vergleichbar sind, bereits
als professionelle Kunden eingestuft, andert sich ihr Ver-
hiltnis zu den Vermogensverwaltungsgesellschaften durch
neue, aufgrund dieses Anhangs angenommene Regeln
nicht.

Vermogensverwaltungsgesellschaften miissen angemessene
schriftliche interne Strategien und Verfahren einfihren, an-
hand deren die Kunden eingestuft werden kénnen. Die
professionellen Kunden sind dafiir verantwortlich, die Ver-
mogensverwaltungsgesellschaft {iber alle Anderungen zu
informieren, die ihre Einstufung beeinflussen konnten. Ge-
langt die Vermégensverwaltungsgesellschaft zu der Er-
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kenntnis, dass der Kunde die Bedingungen nicht mehr er-
tille, die ihn anfinglich fiir eine Behandlung als professio-
neller Kunde in Frage kommen liessen, so muss sie ent-
sprechende Schritte in die Wege leiten.

III. Nichtprofessionelle Kunden

Als nichtprofessionelle Kunden gelten alle Kunden, die weder ge-
eignete Gegenpartei noch professioneller Kunde sind.
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Eal o S

10.

Anhang 2
(Art. 4 Abs. 1 Ziff. 10)

Finanzinstrumente

Ubertragbare Wertpapiere;
Geldmarktinstrumente;
Anteile an Organismen fiir gemeinsame Anlagen;

Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, ausserborsliche Zins-
termingeschifte (Forward Rate Agreements) und alle anderen Deri-
vatkontrakte in Bezug auf Wertpapiere, Wihrungen, Zinssitze oder -
ertrige, Emissionszertifikate oder andere Derivat-Instrumente, finan-
zielle Indizes oder Messgrossen, die effektiv geliefert oder bar abge-
rechnet werden konnen;

Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, Termingeschifte (For-
wards) und alle anderen Derivatkontrakte in Bezug auf Waren, die
bar abgerechnet werden miissen oder auf Wunsch einer der Parteien
bar abgerechnet werden konnen, ohne dass ein Ausfall oder ein ande-
res Beendigungsereignis vorliegt;

Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps und alle anderen Deri-
vatkontrakte in Bezug auf Waren, die effektiv geliefert werden kén-
nen, vorausgesetzt, sie werden an einem geregelten Markt, tiber ein
multilaterales Handelssystem oder tiber ein organisiertes Handelssys-
tem gehandelt; ausgenommen davon sind tiber ein organisiertes Han-
delssystem gehandelte Energiegrosshandelsprodukte, die effektiv ge-
liefert werden miissen;

Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, Termingeschifte (For-
wards) und alle anderen Derivatkontrakte in Bezug auf Waren, die ef-
fektiv geliefert werden konnen, die sonst nicht in Ziff. 6 genannt sind
und nicht kommerziellen Zwecken dienen, die die Merkmale anderer
derivativer Finanzinstrumente aufweisen;

derivative Instrumente fiir den Transfer von Kreditrisiken;
finanzielle Differenzgeschifte;

Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, ausserborsliche Zins-
termingeschifte (Forward Rate Agreements) und alle anderen Deri-
vatkontrakte in Bezug auf Klimavariablen, Frachtsitze, Inflationsra-
ten oder andere offizielle Wirtschaftsstatistiken, die bar abgerechnet
werden miissen oder auf Wunsch einer der Parteien bar abgerechnet
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werden konnen, ohne dass ein Ausfall oder ein anderes Beendigungs-
ereignis vorliegt, sowie alle anderen Derivatkontrakte in Bezug auf
Vermogenswerte, Rechte, Obligationen, Indizes und Messwerte, die
sonst nicht in diesem Anhang genannt sind und die die Merkmale an-
derer derivativer Finanzinstrumente aufweisen, wobei unter anderem
berticksichtigt wird, ob sie auf einem geregelten Markt, einem organi-
sierten Handelssystem oder einem multilateralen Handelssystem ge-
handelt werden;

11. Emissionszertifikate, die aus Anteilen bestehen, deren Ubereinstim-
mung mit den Anforderungen der Emissionshandelsgesetzgebung an-
erkannt ist.

II.

Ubergangsbestimmungen

1) C.6-Energiederivatkontrakte, die von nichtfinanziellen Gegenpar-
teien im Sinne von Art. 10 Abs. 1 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012
oder von nichtfinanziellen Gegenparteien, die nach dem 3. Januar 2018
erstmals als Banken oder Wertpapierfirmen zugelassen werden, einge-
gangen werden, unterliegen bis zum 3. Juli 2021 weder der Clearing-
pflicht nach Art. 4 noch den Risikominderungstechniken nach Art. 11
Abs. 3 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012.

2) C.6-Energiederivatkontrakte nach Abs. 1 gelten bis zum 3. Juli 2020
nicht als OTC-Derivatkontrakte fir die Zwecke des Clearingschwellen-
wertes nach Art. 10 Abs. 1 der Verordnung (EU) Nr. 648/2012.

3) C.6-Energiederivatkontrakte nach Abs. 1 unterliegen allen anderen
Anforderungen der Verordnung (EU) Nr. 648/2012.

4) Die Ausnahmen nach Abs. 1 und 2 sind bei der FMA zu beantra-
gen. Die FMA teilt der ESMA mit, fur welche C.6-Energiederivate-
kontrakte die Ausnahmen nach Abs. 1 und 2 gewihrt worden sind.

5) Art. 26 Abs. 2 findet erstmals auf Geschaftsjahre Anwendung, die
nach Inkrafttreten dieses Gesetzes beginnen.
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III.

Verweis auf die Richtlinie 2014/65/EU und die Verordnung (EU)
Nr. 600/2014

1) Wird in diesem Gesetz auf Vorschriften der Richtlinie 2014/65/EU
des Europiischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2015 iber
Mirkte fiir Finanzinstrumente sowie zur Anderung der Richtlinien
2002/92/EG und 2011/61/EU oder der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
des Europiischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 iber
Mirkte fiir Finanzinstrumente und zur Anderung der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 verwiesen, so gelten diese als nationale Rechtsvorschriften.

2) Der vollstindige Wortlaut der Richtlinie 2014/65/EU und der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 ist im Amtsblatt der Europiischen Union
unter http://eur-lex.europa.eu verdffentlicht; er kann auch auf der Inter-
netseite der FMA unter www.fma-li.li abgerufen werden.

IV.

Inkrafttreten und Ausserkrafttreten

1) Dieses Gesetz tritt unter Vorbehalt des ungenutzten Ablaufs der
Referendumsfrist am 3. Januar 2018 in Kraft, andernfalls am Tag nach
der Kundmachung.

2) Art. 1 Abs. 2 Bst. a und a™ tritt gleichzeitig mit dem Beschluss des
Gemeinsamen EWR-Ausschusses betreffend die Ubernahme der Richtli-
nie 2014/65/EU und der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 in Kraft.
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3) Art. 1 Abs. 3 und Kapitel III. (Verweis auf die Richtlinie
2014/65/EU und die Verordnung (EU) Nr. 600/2014) treten mit Inkraft-
treten des Beschlusses des Gemeinsamen EWR-Ausschusses betreffend
die Ubernahme der Richtlinie 2014/65/EU und der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 ausser Kraft.

In Stellvertretung des Landesfiirsten:
gez. Alois
Erbprinz

gez. Adrian Hasler
Fiirstlicher Regierungschef
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