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Verordnung
vom 12. Dezember 2017

iiber die Abianderung der
Vermogensverwaltungsverordnung

Aufgrund von Art. 6 Abs. 5, Art. 7c Abs. 10, Art. 8 Abs. 7, Art. 10
Abs. 4, Art. 12 Abs. 5, Art. 14 Abs. 4, Art. 16 Abs. 10, Art. 18 Abs. 2,
Art. 19 Abs. 5, Art. 20 Abs. 3, Art. 23 Abs. 8, Art. 25 Abs. 4, Art. 28
Abs. 3, Art. 35 Abs. 3, Art. 41 Abs. 8, Art. 43 Abs. 5, Art. 44 Abs. 6,
Art. 45 Abs. 5, Art. 48 Abs. 6, Art. 53 Abs. 6, Art. 61 Abs. 1 und 4, Art. 63a
Abs. 4 und Art. 66 des Gesetzes vom 25. November 2005 iiber die Ver-
mogensverwaltung (Vermogensverwaltungsgesetz; VVG), LGBI. 2005
Nr. 278, in der geltenden Fassung, verordnet die Regierung:

L.
Abinderung bisherigen Rechts

Die Verordnung vom 20. Dezember 2005 zum Gesetz tiber die Ver-
mogensverwaltung (Vermogensverwaltungsverordnung; VVO), LGBI. 2005
Nr. 289, in der geltenden Fassung, wird wie folgt abgedndert:

Ingress

Aufgrund von Art. 6 Abs. 5, Art. 7c Abs. 10, Art. 8 Abs. 7, Art. 10
Abs. 4, Art. 12 Abs. 5, Art. 14 Abs. 4, Art. 16 Abs. 10, Art. 18 Abs. 2,
Art. 19 Abs. 5, Art. 20 Abs. 3, Art. 23 Abs. 8, Art. 25 Abs. 4, Art. 28
Abs. 3, Art. 35 Abs. 3, Art. 41 Abs. 8, Art. 43 Abs. 5, Art. 44 Abs. 6,
Art. 45 Abs. 5, Art. 48 Abs. 6, Art. 53 Abs. 6, Art. 61 Abs. 1 und 4, Art. 63a
Abs. 4 und Art. 66 des Gesetzes vom 25. November 2005 iiber die Ver-



mogensverwaltung (Vermogensverwaltungsgesetz; VVG), LGBI. 2005
Nr. 278, in der geltenden Fassung, verordnet die Regierung:

Art. 1
Gegenstand und Zweck

1) Diese Verordnung regelt in Durchfihrung des Vermogensverwal-
tungsgesetzes das Nihere iiber die Aufnahme, Ausiibung und Beaufsich-
tigung der Titigkeit der Erbringung und Vermittlung der Vermogens-
verwaltung.

2) Sie dient insbesondere der Umsetzung bzw. Durchfithrung folgen-
der EWR-Rechtsvorschriften:

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

b) Delegierte Richtlinie (EU) 2017/593 der Kommission vom 7. April 2016
zur Erginzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen Parla-
ments und des Rates im Hinblick auf den Schutz der Finanzinstru-
mente und Gelder von Kunden, Produktiiberwachungspflichten und
Vorschriften fur die Entrichtung beziehungsweise Gewahrung oder
Entgegennahme von Gebiihren, Provisionen oder anderen monetiren
oder nicht-monetiren Vorteilen (ABI. L 87 vom 31.3.2017, S. 500);

¢) Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europiischen Parlaments und

es Rates vom 15. Mai 2014 tiber Mirkte fiir Finanzinstrumente und

zur Anderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABL L 173 vom
12.6.2014, S. 84);

d) Richtlinie 2013/36/EU des Europiischen Parlaments und des Rates
vom 26. Juni 2013 Uber den Zugang zur Titigkeit von Kreditinstitu-
ten und die Beaufsichtigung von Kreditinstituten und Wertpapierfir-
men, zur Anderung der Richtlinie 2002/87/EG und zur Aufhebung
der Richtlinien 2006/48/EG und 2006/49/EG (ABl. L 176 vom
27.6.2013, S. 338);

e) Verordnung (EU) Nr. 575/2013 des Europiischen Parlaments und
des Rates vom 26. Juni 2013 iiber Aufsichtsanforderungen an Kredit-
institute und Wertpapierfirmen und zur Anderung der Verordnung
(EU) Nr. 646/2012 (ABL. L 176 vom 27.6.2013, S. 1),

3) Sie lisst die in Anhang 1 aufgefiihrten Durchfiihrungsvorschriften
zur Richtlinie 2014/65/EU und Verordnung (EU) Nr. 600/2014 unbe-
rthrt.



Art. 5
Aufgehoben

Uberschrift vor Art. 8
Aufgehoben

Art. 8
Aufgehoben

Art. 10
a) Im Allgemeinen

Die FMA kann von einer Vermogensverwaltungsgesellschaft die Vor-
lage eines Organisations- und Geschiftsreglements verlangen, wenn dies
insbesondere aufgrund der Kundenstruktur, der Hohe des verwalteten
Kundenvermogens oder der Mitarbeiteranzahl erforderlich erscheint.

Art. 12
Kundenklassierung

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft hat jeden ithrer Kunden nach
Massgabe von Anhang 1 des Gesetzes zu klassieren als:

a) nichtprofessionellen Kunden;
b) professionellen Kunden; oder

c) geeignete Gegenpartei.

Art. 12a
Aufgehoben



Art. 12b
Vermeidung von Interessenkonflikten

Bei der Behandlung von Interessenkonflikten sind die Vorschriften des
Anhangs 2 anwendbar. Dies gilt insbesondere fir Interessenkonflikte, die
aus dem Erhalt von Zuwendungen oder anderen Anreizen resultieren.

Art. 12¢
Kundeninformation

1) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft hat ihre Kunden angemessen
nach Art. 16 bis 16c des Gesetzes und nach Massgabe der Delegierten
Verordnung (EU) 2017/565 zu informieren.

2) Ist ein Wohnimmobilienkreditvertrag, der den Bestimmungen zur
Beurteilung der Kreditwiirdigkeit von Konsumenten der Richtlinie
2014/17/EU unterliegt, an die Vorbedingung gekniipft, dass demselben
Konsumenten eine Wertpapierdienstleistung in Bezug auf speziell zur
Besicherung der Finanzierung des Kredits begebene Pfandbriefe mit
denselben Konditionen wie der Wohnimmobilienkreditvertrag erbracht
wird, damit der Kredit ausgezahlt, refinanziert oder abgelost werden
kann, unterliegt diese Dienstleistung nicht den in Art. 14 Abs. 3, Art. 15,
16 Abs. 1 Bst. b, Art. 18 und 19 des Gesetzes genannten Verpflichtungen.

Art. 12d
Berichtspflichten

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft hat thren Kunden in geeigne-
ter Form Uber die fiir sie erbrachten Dienstleistungen nach Art. 19 des
Gesetzes und nach Massgabe der Delegierten Verordnung (EU) 2017/565
Bericht zu erstatten.

Art. 12e Abs. 1 Einleitungssatz

1) Als Organ- und Mitarbeitergeschifte gelten alle Geschifte mit Fi-
nanzinstrumenten nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 10 des Gesetzes, die von fol-
genden Personen fiir eigene Rechnung oder fiir Rechnung von Personen,
zu denen eine enge, insbesondere familiire Beziehung, besteht, getitigt
werden:



Art. 12g
¢) Priifung durch den Wirtschaftspriifer

Der Wirtschaftspriifer priift regelmassig die fiir Personen nach Art. 12e
Abs. 1 getitigten Geschifte und stellt fest, ob sie mit den Vorschriften
der Art. 14 bis 20 des Gesetzes und mit den allgemein anerkannten
Grundsitzen der Vermdgensverwaltungsbranche iibereinstimmen.

Art. 13
Produktiiberpriifungsspflicht beim Vertrieb von Finanzinstrumenten

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften miissen bei ihrer Entscheidung
iber die Palette der Finanzinstrumente, die von ihnen selbst oder von
anderen Firmen begeben werden, und der Dienstleistungen, die sie den
Kunden anbieten oder empfehlen wollen, die einschligigen Anforderun-
gen der folgenden Absitze so erfullen, wie es unter Beriicksichtigung der
Art des Finanzinstruments, der Wertpapierdienstleistung und des Ziel-
markts des Produkts angemessen und verhaltnismassig ist.

2) Die im Gesetz und in diesem Artikel festgelegten Anforderungen
fir die Produktiberprifung miissen von Vermogensverwaltungsgesell-
schaften auch dann erfiillt werden, wenn sie Finanzinstrumente anbieten
oder empfehlen, die von nicht unter die Richtlinie 2014/65/EU fallenden
Unternehmen konzipiert wurden. Sie missen iiber wirksame Vorkeh-
rungen verfiigen, die sicherstellen, dass sie von den betreffenden Kon-
zepteuren ausreichende Informationen tber diese Finanzinstrumente
erhalten.

3) Vermogensverwaltungsgesellschaften mussen tber angemessene
Produktiiberpriifungsvorkehrungen verfiigen, die sicherstellen, dass die
Produkte und Dienstleistungen, die sie anbieten oder empfehlen wollen,
mit den Bediirfnissen, Merkmalen und Zielen eines bestimmten Ziel-
markts vereinbar sind und dass die beabsichtigte Vertriebsstrategie dem
bestimmten Zielmarkt entspricht. Sie miissen die Situation und die Be-
diirfnisse der Kunden, auf die sich konzentrieren wollen, in angemesse-
ner Weise ermitteln und bewerten, um sicherzustellen, dass deren Inte-
ressen nicht aufgrund kommerziellen oder finanziellen Drucks beein-
trichtigt werden. Dabei miissen jegliche Kundengruppen bestimmt wer-
den, mit deren Bediirfnissen, Merkmalen und Zielen das Finanzinstru-
ment oder die Dienstleistung nicht vereinbar ist.



4) Vermogensverwaltungsgesellschaften miissen dafiir sorgen, dass sie
Informationen erhalten, die ihnen von jenen Banken und Wertpapierfir-
men, die Finanzprodukte konzipieren, zur Verfligung gestellt werden
miussen (Art. 27f Abs. 13 BankV). Bei Konzepteuren, die nicht unter die
Richtlinie 2014/65/EU fallen, miissen sie alle zumutbaren Schritte unter-
nehmen, um zu gewihrleisten, dass sie ausreichende und zuverlissige
Informationen erhalten und die Produkte entsprechend den Merkmalen,
Zielen und Bedirfnissen des Zielmarkts vertrieben werden. Sind relevante
Informationen nicht 6ffentlich zuginglich, unternimmt die vertreibende
Vermogensverwaltungsgesellschaft alle zumutbaren Schritte, um diese
relevanten Informationen vom Konzepteur oder seinem Beauftragten zu
erhalten. Akzeptable 6ffentlich zugingliche Informationen sind Informa-
tionen, die klar und verlisslich sind und zur Erfillung regulatorischer
Anforderungen, etwa der Offenlegungspflichten nach dem Offenle-
gungsgesetz, dem Wertpapierprospektgesetz und dem Gesetz uber die
Verwalter alternativer Investmentfonds erstellt werden. Diese Verpflich-
tung gilt fir Produkte, die auf den Primir- und den Sekundirmarkten
verkauft werden, und wird je nach Grad der Erhiltlichkeit offentlich
zuganglicher Informationen und der Komplexitit des Produkts in einer
dem Verhiltnismissigkeitsprinzip entsprechenden Weise angewandt.

5) Die vertreibende Vermogensverwaltungsgesellschaft muss den Ziel-
markt und die Vertriebsstrategie anhand der von den Konzepteuren
erhaltenen Informationen und der Informationen tiber ihre eigenen
Kunden bestimmen. Dies gilt auch dann, wenn der Zielmarkt nicht vom
Konzepteur abgegrenzt wurde.

6) Vermogensverwaltungsgesellschaften miissen bei ihrer Entschei-
dung tiber die Palette der Finanzinstrumente und Dienstleistungen, die
sie anbieten oder empfehlen wollen, und tber die jeweiligen Zielmirkte
Verfahren und Massnahmen aufrechterhalten, die die Einhaltung aller
gemiss Gesetz und dieser Verordnung geltenden Anforderungen sicher-
stellen, einschliesslich jener, die fiir die Offenlegung, fiir die Bewertung
der Geeignetheit oder Angemessenheit, fiir Anreize und fiir den ord-
nungsgemissen Umgang mit Interessenkonflikten gelten. In diesem Zu-
sammenhang missen sie mit besonderer Sorgfalt verfahren, wenn sie
neue Produkte anbieten oder empfehlen wollen oder wenn es bei den
Dienstleistungen, die sie erbringen, Verinderungen gibt.

7) Vermogensverwaltungsgesellschaften miissen ihre Produktiiberprii-
fungsvorkehrungen in regelmassigen Abstinden tiberpriifen und aktuali-
sieren, damit sichergestellt ist, dass diese belastbar und zweckmissig
bleiben, und erforderlichenfalls geeignete Massnahmen ergreifen.



8) Vermogensverwaltungsgesellschaften miissen die von ihnen ange-
botenen oder empfohlenen Finanzinstrumente und die von ihnen er-
brachten Dienstleistungen regelmissig tiberpriifen und dabei alle Ereig-
nisse bertcksichtigen, die das potenzielle Risiko fiir den bestimmten
Zielmarkt wesentlich beeinflussen konnten. Sie miissen zumindest be-
werten, ob das Produkt oder die Dienstleistung den Bedtirfnissen,
Merkmalen und Zielen des bestimmten Zielmarkts weiterhin entspricht
und ob die beabsichtigte Vertriebsstrategie immer noch geeignet ist.
Wird ihnen bewusst, dass sie den Zielmarkt fiir ein bestimmtes Produkt
oder eine bestimmte Dienstleistung nicht richtig bestimmt haben oder
dass das Produkt oder die Dienstleistung den Gegebenheiten des be-
stimmten Zielmarkts nicht mehr gerecht wird, beispielsweise falls das
Produkt aufgrund von Marktveranderungen illiquide oder hochgradig
volatil wird, miissen sie gegebenenfalls den Zielmarkt erneut iiberpriifen
oder die Produktiiberwachungsvorkehrungen aktualisieren.

9) Vermogensverwaltungsgesellschaften mussen sicherstellen, dass ihre
Compliance-Funktion die Entwicklung und regelmassige Uberprufung
der Produktiiberwachungsvorkehrungen kontrolliert, damit jegliches
Risiko, dass sie die in diesem Artikel festgelegten Verpflichtungen nicht
erfiillen, erkannt wird.

10) Vermogensverwaltungsgesellschaften miissen sicherstellen, dass die
massgeblichen Mitarbeiter iber die notwendige Sachkenntnis verfiigen,
um die Merkmale und Risiken der Produkte, die sie anbieten oder emp-
fehlen wollen, und der erbrachten Dienstleistungen sowie die Bediirfnisse,
Merkmale und Ziele des bestimmten Zielmarkts zu verstehen.

11) Vermogensverwaltungsgesellschaften miissen sicherstellen, dass das
Leitungsorgan eine tatsichliche Kontrolle tber den Produktiberwa-
chungsprozess ausiibt, mit dem die Palette der Anlageprodukte, die sie
auf den jeweiligen Zielmirkten anbieten oder empfehlen, und der Dienst-
leistungen, die sie auf den jeweiligen Zielmirkten erbringen, festgelegt
wird. Sie mussen ausserdem sicherstellen, dass die Compliance-Berichte
an das Leitungsorgan systematisch auch Informationen iber die ihnen
angebotenen oder empfohlenen Produkte und die erbrachten Dienstleis-
tungen enthalten. Die Compliance-Berichte werden auf Verlangen der
FMA zur Verfugung gestellt.

12) Vermogensverwaltungsgesellschaften miissen als Vertreiber von
Finanzprodukten den Konzepteuren Informationen tiber die Verkiufe
und, sofern angebracht, Informationen iiber die vorgenannten Uberprii-
fungen ibermitteln, um die von den Konzepteuren durchgefihrten Pro-
duktiiberprifungen zu unterstiitzen.



13) Arbeiten verschiedene Banken, Wertpapierfirmen und Vermogens-
verwaltungsgesellschaften beim Vertrieb eines Produkts oder einer Dienst-
leistung zusammen, trigt die Vermogensverwaltungsgesellschaft mit der
direkten Kundenbeziechung die Letztverantwortung fir die Erfillung der
in diesem Artikel festgelegten Produktiiberwachungspflichten. Jedoch ist
eine zwischengeschaltete Vermogensverwaltungsgesellschaft verpflichtet:

a) sicherzustellen, dass relevante Produktinformationen vom Konzepteur
an den Endvertreiber in der Vertriebskette weitergegeben werden;

b) fiir den Fall, dass der Konzepteur Informationen tiber die Produkt-
verkdufe benotigt, um seine eigenen Produktiiberwachungspflichten
zu erfiillen, thm die Erlangung dieser Informationen zu ermdglichen.

Art. 14
Berichterstattung

1) Inlindische Vermogensverwaltungsgesellschaften sowie inlindische
Zweigstellen auslindischer Vermogensverwaltungsgesellschaften haben
halbjahrlich per 30. Juni und 31. Dezember einen Bericht nach Massgabe
des von der FMA zur Verfiigung gestellten Formulars zu erstellen und
diesen jeweils innerhalb von zwei Monaten nach dem entsprechenden
Stichtag bei der FMA einzureichen.

2) Wirtschaftspriifer von inlindischen Zweigstellen auslindischer Ver-
mogensverwaltungsgesellschaften haben die Zweigstellen einmal jihrlich
im Hinblick auf die Einhaltung der Wohlverhaltensregeln nach Art. 14
des Gesetzes sowie der Aufzeichnungs- und Aufbewahrungspflicht nach
Art. 22 des Gesetzes zu tberpriffen und den entsprechenden Bericht
spitestens sechs Monate nach Ablauf des Geschiftsjahres der FMA ein-
zureichen.

Uberschrift vor Art. 15
IV. Wirtschaftspriifer

Art. 15
Qualifikation des Wirtschaftspriifers

1) Wirtschaftspriifer sind nach Art. 43 des Gesetzes qualifiziert, wenn
sie Uber die fiir die Prifung einer Vermogensverwaltungsgesellschaft -
nach Massgabe der von dieser angebotenen Dienstleistungen nach Art. 3



des Gesetzes - erforderlichen Kenntnisse verfligen und aufgrund ihrer
Betriebsorganisation eine sachgemisse und dauernde Erfillung der Pri-
fungs- und Berichtstitigkeiten - insbesondere durch angemessene Vertre-
tungsregeln - gewahrleisten.

2) Wirtschaftspriifer, die nach der Richtlinie 2006/43/EG in einem
anderen EWR-Mitgliedstaat zugelassen sind und Priifungs- und Berichts-
titigkeiten nach dem Gesetz im Inland ausiiben wollen, mussen regel-
missig eine mit der Priifungs- und Berichtstitigkeit nach dem Gesetz
vergleichbare Titigkeit gegeniiber Aufsichtsbehorden anderer EWR-Mit-
gliedstaaten ausiiben.

3) Wirtschaftsprifer im Sinne dieser Verordnung sind auch Revisions-
gesellschaften nach dem Gesetz tiber Wirtschaftspriifer und Revisionsge-
sellschaften.

Art. 15a
Nachweis der Qualifikation

1) Der Wirtschaftspriifer hat der FMA gegentiber den Nachweis fiir
seine Qualifikation zu erbringen.

2) Die FMA veroffentlicht auf ihrer Internetseite eine Liste der Wirt-
schaftspriifer, die im Sinne von Art. 43 des Gesetzes und Art. 15 dieser
Verordnung qualifiziert sind.

Art. 15b

Vorgaben zur Priifung

1) Die FMA kann nach Anhorung der Liechtensteinischen Wirt-
schaftspriifervereinigung verbindliche Priifungsformulare fiir Vermogens-
verwaltungsgesellschaften bereitstellen.

2) Die FMA kann den Grundsatz der risikoorientierten Priifung so-
wie Form und Inhalt des jahrlichen Priifungsberichts durch Richtlinien
konkretisieren.
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Art. 15¢
Pflichten der Wirtschaftspriifer

1) Die Honorareinnahmen aus einem Prifungsmandat durfen im
Durchschnitt nicht mehr als 20 % der gesamten jahrlichen Honorarein-
nahmen des Wirtschaftspriifers ausmachen.

2) Die Wirtschaftspriifer sind verpflichtet:

a) der FMA jede Anderung der Statuten und Reglemente sowie jede
personelle Anderung in der Zusammensetzung ihrer Organe und der
leitenden Wirtschaftspriifer zu melden;

b) die Prifungsleitung nur Wirtschaftspriifern anzuvertrauen, die der
FMA gemeldet wurden und die erforderlichen Voraussetzungen er-
fillen;

c) den leitenden Wirtschaftsprifer der FMA vor Priifungsbeginn zu
melden; und

d) der FMA alljihrlich den Geschiftsbericht einzureichen.

3) Die FMA kann tber die Griinde des Ausscheidens von Mitgliedern
der Geschiftsleitung und den der FMA gemeldeten leitenden Wirt-
schaftspriiffern Auskunft verlangen.

Art. 15d

Wechsel des Wirtschaftspriifers

1) Der beabsichtige Wechsel des Wirtschaftspriifers bedarf einer Be-
willigung der FMA. Der Bewilligungsantrag ist von der Vermogensge-
sellschaft zu begriinden.

2) Der Antrag nach Abs. 1 ist vom bisherigen Wirtschaftspriifer mit
zu unterzeichnen. Konnen sich Vermogensverwaltungsgesellschaft und
Wirtschaftspriifer iiber den Grund fir den Wechsel nicht einigen, hat der
bisherige Wirtschaftspriifer eine Anzeige nach Art. 45 des Gesetzes zu
machen.

3) Entfillt die Qualifikation des Wirtschaftspriifers oder wird einem
Wirtschaftspriffer die Zulassung entzogen, hat die Vermogensverwal-
tungsgesellschaft unverziiglich, spitestens binnen eines Monats, einen
neuen Wirtschaftspriifer zu bestellen. In Ausnahmefillen kann die FMA
auf Antrag diese Frist angemessen verlingern. Die Bestellung des neuen
Wirtschaftspriffers bedarf einer vorgingigen Bewilligung durch die
FMA.
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4) Nimmt ein Wirtschaftspriifer die aufsichtsrechtliche Priifung einer
Vermogensverwaltungsgesellschaft nicht ordnungsgemiss vor, so kann
die FMA von der Vermogensverwaltungsgesellschaft verlangen, dass sie
fir die folgende Priifperiode einen anderen Wirtschaftspriffer mit der
Prifung beauftragt.

Art. 15¢

Ausserordentliche Priifung

1) Die FMA kann fir die Durchfithrung einer ausserordentlichen
Priifung im Sinne von Art. 41 Abs. 3 Bst. b des Gesetzes einen nach Art. 43
des Gesetzes iVm Art. 15 dieser Verordnung anerkannten Wirtschafts-
priifer beauftragen.

2) Die FMA kann von der Vermdgensverwaltungsgesellschaft einen
Kostenvorschuss verlangen.

Art. 15f
Anzeigepflichten

Anzeigen im Sinne von Art. 45 Abs. 1 des Gesetzes sind innerhalb
von drei Arbeitstagen ab der Verifizierung des Sachverhalts bei der FMA
zu erstatten.

Art. 15g
Priifungsberichte

1) Die Priifungsberichte sind die vertraulichen, ausfiihrlichen Berichte
des Wirtschaftsprifers iiber die aufsichtsrechtliche Priifung der Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft. Sie sind nicht zu veroffentlichen.

2) Die FMA legt den Inhalt und die Gliederung des Priifungsberichts
fest.

Art. 16
Aufgehoben
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Anhang 1 und 2
Der bisherige Anhang wird aufgehoben und durch folgende Anhinge

ersetzt:
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Anhang 1
(Art. 1 Abs. 3)

Durchfithrungsvorschriften zur Richtlinie
2014/65/EU und Verordnung (EU) Nr. 600/2014

Durchfithrungsverordnung (EU) 2016/824 der Kommission vom
25. Mai 2016 zur Festlegung technischer Durchfihrungsstandards in
Bezug auf den Inhalt und das Format der Beschreibung der Funkti-
onsweise multilateraler Handelssysteme und organisierter Handels-
systeme sowie die Benachrichtigung der Europaischen Wertpapier-
und Marktaufsichtsbehorde gemiss der Richtlinie 2014/65/EU des
Europiischen Parlaments und des Rates tiber Mirkte fiir Finanzin-
strumente (ABL L 137 vom 26.5.2016, S. 10).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/565 der Kommission vom
25. April 2016 zur Erganzung der Richtlinie 2014/65/EU des Euro-
paischen Parlaments und des Rates in Bezug auf die organisatori-
schen Anforderungen an Wertpapierfirmen und die Bedingungen fiir
die Ausiibung ihrer Titigkeit sowie in Bezug auf die Definition be-
stimmter Begriffe fiir die Zwecke der genannten Richtlinie (ABL. L
87 vom 31.3.2017, S. 1).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/566 der Kommission vom 18. Mai
2016 zur Erginzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen
Parlaments und des Rates tiber Mirkte fiir Finanzinstrumente durch
technische Regulierungsstandards fiir das Verhiltnis zwischen nicht
ausgefiihrten Vertrigen und Geschiften zur Verhinderung marktsto-
render Handelsbedingungen (ABI. L 87 vom 31.3.2017, S. 84).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/568 der Kommission vom 24. Mai
2016 zur Ergianzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen
Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards

fir die Zulassung von Finanzinstrumenten zum Handel an geregel-
ten Mirkten (ABL L 87 vom 31.3.2017, S. 117).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/569 der Kommission vom 24. Mai
2016 zur Erginzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen
Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards
fir die Aussetzung des Handels und den Ausschluss von Finanzin-
strumenten vom Handel (ABIL. L 87 vom 31.3.2017, S. 122).
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10.

11.

12.

Delegierte Verordnung (EU) 2017/570 der Kommission vom 26. Mai
2016 zur Erginzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen
Parlaments und des Rates tiber Mirkte fiir Finanzinstrumente durch
technische Regulierungsstandards zur Bestimmung des in Bezug auf
die Liquiditdt massgeblichen Markts hinsichtlich Benachrichtigun-
gen Uber voribergehende Handelseinstellungen (ABL. L 87 vom
31.3.2017, S. 124).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/571 der Kommission vom 2. Juni
2016 zur Erginzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen
Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards
fir die Zulassung, die organisatorischen Anforderungen und die

Veroffentlichung von Geschiften fiir Datenbereitstellungsdienste
(ABL L 87 vom 31.3.2017, S. 126).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/573 der Kommission vom 6. Juni
2016 zur Erginzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen
Parlaments und des Rates tiber Mirkte fiir Finanzinstrumente durch
technische Regulierungsstandards fiir Anforderungen zur Sicherstel-

lung gerechter und nichtdiskriminierender Kollokationsdienste und
Gebiihrenstrukturen (ABL L 87 vom 31.3.2017, S. 145).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/574 der Kommission vom 7. Juni
2016 zur Erginzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen
Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards

fir den Grad an Genauigkeit von im Geschiftsverkehr verwendeten
Uhren (ABIL. L 87 vom 31.3.2017, S. 148).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/575 der Kommission vom 8. Juni
2016 zur Ergianzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen
Parlaments und des Rates tiber Mirkte fiir Finanzinstrumente durch
technische Regulierungsstandards beziiglich der Daten, die Ausfith-
rungsplitze zur Qualitit der Ausfithrung von Geschiften veroffent-
lichen miissen (ABL L 87 vom 31.3.2017, S. 152).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/576 der Kommission vom 8. Juni
2016 zur Ergianzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen
Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards
fir die jahrliche Veroffentlichung von Informationen durch Wertpa-

pierfirmen zur Identitit von Handelsplitzen und zur Qualitit der
Ausfihrung (ABL L 87 vom 31.3.2017, S. 166).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/578 der Kommission vom 13. Juni
2016 zur Erginzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen
Parlaments und des Rates tiber Mirkte fiir Finanzinstrumente durch
technische Regulierungsstandards zur Angabe von Anforderungen
an Market-Making-Vereinbarungen und -Systeme (ABl. L 87 vom
31.3.2017,S. 183).
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Delegierte Verordnung (EU) 2017/584 der Kommission vom 14. Juli
2016 zur Erginzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen
Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards

zur Festlegung der organisatorischen Anforderungen an Handels-
pl'a:tze (ABI. L 87 vom 31.3.2017, S. 350).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/586 der Kommission vom 14. Juli
2016 zur Erginzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen
Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards
fur den Informationsaustausch zwischen den zustindigen Behorden
im Rahmen der Zusammenarbeit bei der Uberwachung, bei Uber-
prifungen vor Ort und bei Ermittlungen (ABL L 87 vom 31.3.2017,
S. 382).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/588 der Kommission vom 14. Juli
2016 zur Erginzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen
Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards
fiir das Tick-Grossen-System fir Aktien, Aktienzertifikate und bor-
sengehandelte Fonds (ABL L 87 vom 31.3.2017, S. 411).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/589 der Kommission vom 19. Juli
2016 zur Erginzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen
Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards
zur Festlegung der organisatorischen Anforderungen an Wertpapier-
firmen, die algorithmischen Handel betreiben (ABL. L 87 vom
31.3.2017, S. 417).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/591 der Kommission vom 1. De-
zember 2016 zur Erginzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europai-
schen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstan-

dards fiir die Anwendung von Positionslimits fir Warenderivate
(ABL. L 87 vom 31.3.2017, . 479).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/592 der Kommission vom 1. De-
zember 2016 zur Erginzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europai-
schen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstan-
dards zur Festlegung der Kriterien, nach denen eine Tatigkeit als Ne-
bentitigkeit zur Haupttatigkeit gilt (ABl. L 87 vom 31.3.2017, S. 492).

Durchfithrungsverordnung (EU) 2017/953 der Kommission vom
6. Juni 2017 zur Festlegung technischer Durchfiihrungsstandards im
Hinblick auf das Format und den Zeitpunkt der Positionsmeldungen
von Wertpapierfirmen und Marktbetreibern von Handelsplitzen
gemiss der Richtlinie 2014/65/EU des Europaischen Parlaments und
des Rates iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente (ABlL L 144 vom
7.6.2017, S. 12).
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20.

21.

22.

23.

24,

25.

26.

Durchfithrungsverordnung (EU) 2017/980 der Kommission vom
7.Juni 2017 zur Festlegung technischer Durchfithrungsstandards fir
die Standardformulare, Muster und Verfahren fiir die Zusammenar-
beit der zustindigen Behorden bei der Uberwachung, den Uberprii-
fungen vor Ort und den Ermittlungen und fiir den Informationsaus-
tausch zwischen den zustindigen Behorden gemiss der Richtlinie
2014/65/EU des Europiischen Parlaments und des Rates (ABl. L 148
vom 10.6.2017, S. 3).

Durchfithrungsverordnung (EU) 2017/981 der Kommission vom
7. Juni 2017 zur Festlegung technischer Durchfithrungsstandards fiir
die Standardformulare, Muster und Verfahren zur Konsultation an-
derer zustindiger Behorden vor einer Zulassung gemiss der Richtli-
nie 2014/65/EU des Europaischen Parlaments und des Rates (ABL. L
148 vom 10.6.2017, S. 16).

Durchfithrungsverordnung (EU) 2017/988 der Kommission vom
6. Juni 2017 zur Festlegung technischer Durchfithrungsstandards fiir
Standardformulare, Muster und Verfahren fiir die Zusammenarbeit
in Bezug auf Handelsplitze, deren Geschifte in einem Aufnahme-
mitgliedstaat von wesentlicher Bedeutung sind (ABL. L 149 vom
13.6.2017, S. 3).

Durchfithrungsverordnung (EU) 2017/1005 der Kommission vom
15. Juni 2017 zur Festlegung technischer Durchfiihrungsstandards in
Bezug auf Format und Zeitpunkt der Mitteilungen und der Verof-
fentlichung der Aussetzung des Handels und des Ausschlusses von
Finanzinstrumenten gemiss der Richtlinie 2014/65/EU des Europai-
schen Parlaments und des Rates tiber Mirkte fiir Finanzinstrumente
(ABL L 153 vom 16.6.2017, S. 1).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/1018 der Kommission vom
29. Juni 2016 zur Erginzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europa-
ischen Parlaments und des Rates tiber Mirkte fiir Finanzinstrumente
durch technische Regulierungsstandards zur Prazisierung der Anga-
ben, die von Wertpapierfirmen, Marktbetreibern und Kreditinstitu-
ten zu iibermitteln sind (ABI. L 155 vom 17.6.2017, S. 1).

Durchfithrungsverordnung (EU) 2017/1093 der Kommission vom
20. Juni 2017 zur Festlegung technischer Durchfihrungsstandards
im Hinblick auf das Format der Positionsberichte von Wertpapier-
firmen und Marktbetreibern (ABL. L 158 vom 21.6.2017, S. 16).

Durchfithrungsverordnung (EU) 2017/1110 der Kommission vom
22. Juni 2017 zur Festlegung technischer Durchfithrungsstandards
fir die Standardformulare, Muster und Verfahren fir die Zulassung
von Datenbereitstellungsdiensten und die damit zusammenhingen-
den Mitteilungen gemiss der Richtlinie 2014/65/EU des Europii-
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schen Parlaments und des Rates tiber Mirkte fiir Finanzinstrumente
(ABL L 162 vom 23.6.2017, S. 3).

Durchfithrungsverordnung (EU) 2017/1111 der Kommission vom
22. Juni 2017 zur Festlegung technischer Durchfithrungsstandards zu
den Verfahren und Formularen fiir die Ubermittlung von Informati-
onen iber Sanktionen und Massnahmen im Einklang mit der Richt-
linie 2014/65/EU des Europaischen Parlaments und des Rates (ABI.
L 162 vom 23.6.2017, S. 14).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/1943 der Kommission vom 14. Juli
2016 zur Erginzung der Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen
Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards in

Bezug auf Informationen und Anforderungen fiir die Zulassung von
Wertpapierfirmen (ABI. L 276 vom 26.10.2017, S. 4).

Durchfithrungsverordnung (EU) 2017/1944 der Kommission vom
13. Juni 2017 zur Festlegung technischer Durchfiihrungsstandards
fiir die Standardformulare, Muster und Verfahren fiir den Konsulta-
tionsprozess zwischen den jeweils zustindigen Behorden nach An-
zeige eines geplanten Erwerbs einer qualifizierten Beteiligung an einer
Wertpapierfirma gemaiss den Richtlinien 2004/39/EG und 2014/65/EU
des Europiischen Parlaments und des Rates (ABL L 276 vom
26.10.2017, S. 12).

Durchfithrungsverordnung (EU) 2017/1945 der Kommission vom
19. Juni 2017 zur Festlegung technischer Durchfilhrungsstandards
fir Mitteilungen von und an Wertpapierfirmen, die eine Zulassung
beantragen oder besitzen, gemiss der Richtlinie 2014/65/EU des Eu-
ropéischen Parlaments und des Rates (ABL. L 276 vom 26.10.2017,
S. 22).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/1946 der Kommission vom 11. Juli
2017 zur Erginzung der Richtlinien 2004/39/EG und 2014/65/EU
des Europiischen Parlaments und des Rates durch technische Regu-
lierungsstandards fiir eine erschopfende Liste der Informationen, die
interessierte Erwerber in die Anzeige des beabsichtigten Erwerbs einer
qualifizierten Beteiligung an einer Wertpapierfirma aufnehmen miissen
(ABL. L 276 vom 26.10.2017, S. 32).

Delegierte Verordnung (EU) 2016/2020 der Kommission vom
26. Mai 2016 zur Ergianzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des
Europiischen Parlaments und des Rates iiber Mirkte fur Finanzin-
strumente im Hinblick auf technische Regulierungsstandards fiir
Kriterien zur Entscheidung tber die Auferlegung der Handelspflicht
fir der Clearingpflicht unterliegende Derivate (ABL L 313 vom
19.11.2016, S. 2).
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33.

34.

35.

36.

37.

38.

Delegierte Verordnung (EU) 2016/2021 der Kommission vom 2. Juni
2016 zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates iber Mirkte fiir Finanzinstru-
mente im Hinblick auf technische Regulierungsstandards fiir den

Zugang im Zusammenhang mit Referenzwerten (ABL L 313 vom
19.11.2016, S. 6).

Delegierte Verordnung (EU) 2016/2022 der Kommission vom 14. Juli
2016 zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungs-
standards fir die zur Registrierung von Drittlandfirmen erforderli-
chen Angaben und das Format von Informationen fiir Kunden (ABL
L 313 vom 19.11.2016, S. 11).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/567 der Kommission vom 18. Mai
2016 zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Euro-
piischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf Begriffsbestim-
mungen, Transparenz, Portfoliokomprimierung und Aufsichtsmass-
nahmen zur Produktintervention und zu den Positionen (ABIL L 87
vom 31.3.2017, S. 90).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/572 der Kommission vom 2. Juni
2016 zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Euro-
piischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf technische Regu-
lierungsstandards fiir die Festlegung der angebotenen Vor- und Nach-
handelsdaten und des Disaggregationsniveaus der Daten (ABI. L 87
vom 31.3.2017, S. 142).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/577 der Kommission vom 13. Juni
2016 zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Euro-
piischen Parlaments und des Rates tiber Mirkte fiir Finanzinstru-
mente durch technische Regulierungsstandards fiir den Mechanismus
zur Begrenzung des Volumens und die Bereitstellung von Informati-
onen fir Transparenz- und andere Berechnungen (ABL L 87 vom
31.3.2017,S. 174).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/579 der Kommission vom 13. Juni
2016 zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates iber Mirkte fiir Finanzinstru-
mente durch technische Regulierungsstandards in Bezug auf unmit-
telbare, wesentliche und vorhersehbare Auswirkungen von Deri-
vatekontrakten innerhalb der Union und die Verhinderung der Um-
gehung von Vorschriften und Pflichten (ABL L 87 vom 31.3.2017,
S. 189),
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Delegierte Verordnung (EU) 2017/580 der Kommission vom 24. Juni
2016 zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungs-
standards fir die Aufzeichnung einschligiger Daten Uber Auftrige
fiir Finanzinstrumente (ABI. L 87 vom 31.3.2017, S. 193).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/581 der Kommission vom 24. Juni
2016 zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungs-
standards fir den Clearing-Zugang im Zusammenhang mit Handels-
plitzen und zentralen Gegenparteien (ABl. L 87 vom 31.3.2017,
S.212).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/582 der Kommission vom 29. Juni
2016 zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungs-
standards zur Festlegung der Clearingpflicht fiir tiber geregelte
Mirkte gehandelte Derivate und Zeitrahmen fir die Annahme zum
Clearing (ABI. L 87 vom 31.3.2017, S. 224).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/583 der Kommission vom 14. Juli
2016 zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates iber Mirkte fiir Finanzinstru-
mente durch technische Regulierungsstandards zu den Transparenz-
anforderungen fiir Handelsplitze und Wertpapierfirmen in Bezug
auf Anleihen, strukturierte Finanzprodukte, Emissionszertifikate
und Derivate (ABL L 87 vom 31.3.2017, S. 229).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/585 der Kommission vom 14. Juli
2016 zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Euro-
piischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf technische Regu-
lierungsstandards fiir die Datenstandards und -formate fur die Refe-
renzdaten fiir Finanzinstrumente und die technischen Massnahmen
in Bezug auf die von der ESMA und den zustindigen Behorden zu
treffenden Vorkehrungen (ABI. L 87 vom 31.3.2017, S. 368).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/587 der Kommission vom 14. Juli
2016 zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates tiber Mirkte fiir Finanzinstru-
mente durch technische Regulierungsstandards mit Transparenzan-
forderungen fir Handelsplitze und Wertpapierfirmen in Bezug auf
Aktien, Aktienzertifikate, borsengehandelte Fonds, Zertifikate und
andere vergleichbare Finanzinstrumente und mit Ausfihrungspflich-
ten in Bezug auf bestimmte Aktiengeschifte an einem Handelsplatz
oder iber einen systematischen Internalisierer (ABl. L 87 vom
31.3.2017,S. 387).
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48.

Delegierte Verordnung (EU) 2017/590 der Kommission vom 28. Juli
2016 zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungs-

standards fiir die Meldung von Geschiften an die zustindigen Be-
horden (ABI. L 87 vom 31.3.2017, S. 449).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/1799 der Kommission vom 12. Juni
2017 zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf die fiir bestimm-
te Zentralbanken von Drittlindern geltende Ausnahme von Vorhan-
dels- und Nachhandelstransparenzanforderungen bei der Ausiibung
der Geld-, Devisen- und Finanzmarktpolitik (ABl. L 259 vom
7.10.2017,S. 11).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/2154 der Kommission vom
22. September 2017 zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
des Europiischen Parlaments und des Rates durch technische Regu-
lierungsstandards fiir indirekte Clearingvereinbarungen (ABL. L 304
vom 21.11.2017, S. 6).

Delegierte Verordnung (EU) 2017/2194 der Kommission vom
14. August 2017 zur Erginzung der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
des Europaischen Parlaments und des Rates iiber Markte fur Finanz-
instrumente im Hinblick auf Auftragspakete (ABl. L 312 vom
28.11.2017, S. 1).



L.

21

Anhang 2
(Art. 12b)

Feststellung von und Umgang mit Interessenkon-
flikten und Zuwendungen

Feststellung von und Umgang mit Interessenkonflikten

A. Feststellung von Interessenkonflikten

1.

Fiir Kunden potenziell nachteilige Interessenkonflikte

Zur Feststellung der Art von Interessenkonflikten, die bei der Er-

bringung von Vermogensverwaltungsdienstleistungen nach Art. 3 Abs. 1
des Gesetzes auftreten konnen, muss die Vermogensverwaltungsgesell-
schaft der Frage Rechnung tragen, ob auf die Vermogensverwaltungsge-
sellschaft, ein Organ oder einen Mitarbeitenden oder eine Person, die
direkt oder indirekt einen kontrollierenden Einfluss auf die Vermogens-
verwaltungsgesellschaft hat, eine der folgenden Situationen zutrifft:

a)

b)

Wahrscheinlich wird die Vermogensverwaltungsgesellschaft oder eine
der genannten Personen zu Lasten des Kunden einen finanziellen
Vorteil erzielen oder einen finanziellen Verlust vermeiden.

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft oder eine der genannten Per-
sonen hat am Ergebnis einer fiir den Kunden erbrachten Dienstleis-
tung oder eines im Namen des Kunden getitigten Geschifts ein Inte-
resse, das nicht mit dem Interesse des Kunden tibereinstimmt.

Fiir die Vermogensverwaltungsgesellschaft oder eine der genannten
Personen gibt es einen finanziellen oder sonstigen Anreiz, die Interes-
sen eines anderen Kunden oder einer anderen Kundengruppe tiber
die Interessen des Kunden zu stellen.

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft oder eine der genannten Per-
sonen geht dem gleichen Geschift nach wie der Kunde.

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft oder eine der genannten Per-
sonen erhilt aktuell oder zukiinftig von einer nicht mit dem Kunden
identischen Person in Bezug auf eine fir den Kunden erbrachte
Dienstleistung zusitzlich zur fir diese Dienstleistung tiblichen Provi-
sion oder Gebiihr einen Anreiz in Form vermogenswerter Vorteile
oder Dienstleistungen.
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2.  Zu erfassende Personenkreise

1) Die nachfolgenden Personen gehoren in den Kreis der fiir die Er-
mittlung von moglichen Interessenkonflikten relevanten Personen:

a) Organe und Mitarbeitende einer Vermogensverwaltungsgesellschaft;
b) Organe und Mitarbeitende von vertraglich gebundenen Vermittlern;

c) natiirliche Personen, die im Rahmen der Auslagerung von Geschifts-
prozessen der Vermogensverwaltungsgesellschaft Dienstleistungen
erbringen, die Vermogensverwaltungsdienstleistungen ermoglichen.

2) Als Personen, zu denen eine enge Beziehung besteht, gehdren auch
natlirliche und juristische Personen sowie rechtlich verselbstindigte
Zweckvermogen, zu denen eine Person nach Abs. 1 in einer Beziehung
steht, die ein direktes oder indirektes wesentliches Interesse an der
Durchfithrung des Geschifts begriindet, das iiber das Interesse an der
Generierung von Gebiihren und Provisionen hinausgeht.

3) Ist die Vermogensverwaltungsgesellschaft Teil einer Gruppe, muss
die Vermogensverwaltungsgesellschaft in Anwendung pflichtgemasser
und zumutbarer Sorgfalt Personen und Personengruppen aus anderen
Gruppengesellschaften in den Kreis der fir die Ermittlung von mogli-
chen Interessenkonflikten relevanten Personen miteinbezichen.

B. Umgang mit Interessenkonflikten

1.  Funktionstrennung

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft sorgt fir eine wirksame Funk-
tionstrennung zwischen Vermodgensverwaltung/Anlageberatung und Ab-
wicklung, sofern eine solche Massnahme der Grosse und Organisation
der jeweiligen Vermogensverwaltungsgesellschaft sowie der Art, dem
Umfang und der Komplexitit der erbrachten Vermdgensverwaltungs-
dienstleistungen angemessen ist.

2. Informationsausschliisse und -sperren

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft schafft wirksame interne Ver-
fahren, die den Austausch von Informationen zwischen den Personen
oder Personengruppen, deren Tatigkeit einen Interessenkonflikt nach
sich ziehen konnte, verhindern (z.B. sog. Chinese Walls).
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3.  Besondere Uberwachung einzelner Personen

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft sorgt fiir die gesonderte Uber-
wachung von einzelnen Personen oder Personengruppen, deren Hauptauf-
gabe darin besteht, Titigkeiten fur Kunden zu erbringen, deren Interes-
sen moglicherweise kollidieren oder die in anderer Weise unterschiedliche
Interessen - einschliesslich der der Vermogensverwaltungsgesellschaft -
vertreten, die kollidieren konnten.

4. Aufhebung finanzieller Anreize

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft hebt jeden direkten Zusam-
menhang zwischen der Vergiitung relevanter Personen nach Bst. A Ziff. 2,
die sich hauptsichlich mit einer Tatigkeit beschiftigen, einerseits, und der
Vergiitung anderer relevanter Personen bzw. dem von diesen erwirt-
schafteten Einkommen, die sich hauptsichlich mit einer anderen Titig-
keit beschaftigen, andererseits, sofern diese beiden Tatigkeiten einen
Interessenkonflikt auslosen konnten, auf.

5. Temporire Aufhebung von Weisungsbefugnissen

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft hebt die Weisungsbefugnisse
von Personen, die bei der Ausfiihrung von bestimmten Vermdgensver-
waltungsd1enstle1stungen in Bezug auf einen Kunden oder eine Kunden-
gruppe in einem Interessenkonflikt stehen kénnten, voriibergehend und
mit Bezug auf die betroffenen Geschifte, Kunden oder Kundengruppen
auf.

6.  Ausschluss von bestimmten Titigkeiten

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft schliesst Personen, die bei der
Ausfithrung von bestimmten Vermogensverwaltungsgeschiften in einem
Interessenkonflikt stehen konnten, von der Ausfiihrung dieser Geschifte
aus.

7. Offenlegung

1) Reichen die vorstehend aufgefithrten Massnahmen nicht aus, um
nach verniinftigem Ermessen zu gewahrleisten, dass das Risiko der Be-
eintrichtigung von Kundeninteressen vermieden wird oder sind diese
threr Grosse, Organisation und gegebenenfalls Gruppenstruktur sowie
der Art, des Umfangs und der Komplexitit ihrer Geschifte nicht ange-
messen, so legt die Vermogensverwaltungsgesellschaft dem Kunden die
allgemeine Art und/oder die Quellen von Interessenkonflikten offen,
bevor sie ein mit Interessenkonflikten belastetes Geschift ausfiihrt.
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2) Regelmissig auftretende Arten von Interessenkonflikten kann die
Vermogensverwaltungsgesellschaft den Kunden in standardisierter Weise
offen legen, bevor entsprechende Geschifte getitigt werden.

3) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft hat die Art und Quellen
von Interessenkonflikten in allgemeiner Weise auf einem dauerhaften
Datentrager nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 28 des Gesetzes offenzulegen und
hat dabei so ausfiihrlich zu sein, dass der Kunde seine Entscheidung tiber
die Vermogensverwaltungsdienstleistung, in deren Zusammenhang der
Interessenkonflikt auftritt, auf informierter Grundlage treffen kann.

8.  Aufzeichnungen

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft fihrt Aufzeichnungen tber
die erbrachten Vermdgensverwaltungsdienstleistungen, bei denen ein den
Interessen eines oder mehrerer Kunden in erheblichem Masse abtrigli-
cher Interessenkonflikt aufgetreten ist bzw. bei noch laufenden Dienst-
leistungen oder Tatigkeiten auftritt oder auftreten konnte.

II. Zusitzliche Anforderungen im Zusammenhang mit Finanzana-
lysen

A. Informationspflichten

1) Fir die Erstellung oder Verbreitung von Finanzanalysen gilt die
Verordnung tber die Erstellung von Finanzanalysen nach dem Markt-
missbrauchsgesetz (Finanzanalyse-Marktmissbrauchs-Verordnung; FinMV).

2) Eine Empfehlung, die Finanzinstrumente nach Anhang 2 des Ge-
setzes betrifft, jedoch keine Finanzanalyse im Sinne der Finanzanalyse-
Marktmissbrauchs-Verordnung darstellt:

a) gilt als Marketingmitteilung und ist eindeutig als solche zu kenn-
zeichnen; sowie

b) hat einen deutlichen Hinweis darauf zu enthalten, dass sie keine Fi-
nanzanalyse im Sinne der Finanzanalyse-Marktmissbrauchs-Ver-
ordnung darstellt und nicht einem Handelsverbot nach Ziff. 2 Abs. 1
Bst. a unterliegt.

B. Zusitzliche organisatorische Anforderungen

1) Zusitzlich zu den unter Ziff. I genannten Anforderungen hat eine
Vermogensverwaltungsgesellschaft Vorkehrungen zu treffen, welche die
Erfillung der folgenden Bedingungen gewihrleisten:
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Personen, die den wesentlichen Teil einer Finanzanalyse erstellen
(Fmanzanalysten) und andere Personen, die den wahrscheinlichen
Zeitplan oder Inhalt einer Finanzanalyse, welche fiir die Offentlich-
keit oder fir Kunden nicht zuginglich ist und deren Inhalt aus den
offentlich verfiigbaren Informationen nicht ohne Weiteres abgeleitet
werden kann, kennen, diirfen personliche oder im Namen einer ande-
ren Person zu titigende Geschifte mit Finanzinstrumenten, auf die
sich die Finanzanalyse bezieht, nur titigen:

1. als Market Maker in gutem Glauben;
2. im normalen Verlauf des Market Making; oder
3. in Ausfihrung eines unaufgeforderten Kundenauftrags.

Dies jeweils erst dann, wenn die Adressaten der Finanzanalyse aus-
reichend Gelegenheit hatten, auf diese zu reagieren.

In den von Ziff. I Bst. B nicht abgedeckten Fillen diirfen Finanzana-
lysten und alle anderen an der Erstellung von Finanzanalysen betei-
ligten Personen nur unter aussergewdhnlichen Umstinden und mit
vorheriger Genehmigung jener Person, die mit der Ausiibung der
Compliance-Funktion des Rechtstrigers betraut ist, ein den aktuellen
Empfehlungen zuwiderlaufendes personliches Geschift mit den Fi-
nanzinstrumenten, auf die sich die Finanzanalyse bezieht, titigen.

Vermogensverwaltungsgesellschaften, Finanzanalysten und andere an
der Erstellung von Finanzanalysen beteiligte Personen diirfen keine
Zuwendungen nach Ziff. III von Personen annehmen, die ein wesent-
liches Interesse am Gegenstand der Finanzanalyse haben.

Vermogensverwaltungsgesellschaften, Finanzanalysten und andere an
der Erstellung von Finanzanalysen beteiligte Personen durfen Emit-
tenten keine fiir sie glinstige Analyse versprechen.

Der Entwurf einer Finanzanalyse darf nur von Finanzanalysten vor
deren Weitergabe auf die Korrektheit der darin dargestellten Sach-
verhalte oder einen anderen Zweck hin iiberpruft werden, sofern der
Entwurf eine Empfehlung oder einen Zielpreis enthilt; davon ausge-
nommen ist die Kontrolle der Einhaltung der rechtlichen Pflichten
durch den Rechtstriger.

Bst. a bis e gelten auch fiir verbundene Finanzinstrumente. Darunter
ist ein Finanzinstrument zu verstehen, dessen Preis stark durch Preis-
bewegungen bei einem anderen Finanzinstrument, das Gegenstand
der Finanzanalyse ist, beeinflusst wird; dies umfasst auch ein Derivat
dieses anderen Finanzinstruments.
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2) Vermogensverwaltungsgesellschaften, die von Dritten erstellte Fi-

nanzanalysen an die Offentlichkeit oder ihre Kunden weitergeben, sind
von den Anforderungen nach Ziff. I Bst. B ausgenommen, wenn folgende
Kriterien erfillt sind:

a)

Die Person, die die Finanzanalyse erstellt, gehort nicht derselben
Gruppe an wie die Vermogensverwaltungsgesellschaft.

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft indert die in der Finanzana-
lyse enthaltenen Empfehlungen nicht wesentlich ab.

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft stellt die Finanzanalyse nicht
als von ihr erstellt dar.

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft vergewissert sich, dass fir
den Ersteller der Finanzanalyse Bestimmungen gelten, die den An-
forderungen dieses Anhangs fir die Erstellung von Finanzanalysen
gleichwertig sind, oder dass der Ersteller interne Vorschriften festge-
legt hat, die diesen Anforderungen entsprechen.

III. Zuwendungen

A.

Nicht unabhingige Anlageberatung und Portfolioverwaltung

1) Das Gewihren oder Annehmen von Gebiihren oder Provisionen

oder nicht in Geldform angebotene Zuwendungen ("Zuwendungen") im
Sinne von Art. 20 des Gesetzes ist zulissig, wenn:

a)

b)

es sich um Gebiithren handelt, welche die Erbringung der Dienstleis-
tungen ermoglichen oder dafir notwendig sind, wie namentlich De-
potgebihren, Kommissionen fiir den Erwerb und die Veriusserung
von Wertschriften, Abwicklungs- und Handelsplatzgebtihren, Ver-
waltungsabgaben oder gesetzliche Gebiihren, die wesensbedingt keine
Konflikte mit der Verpflichtung der Vermogensverwaltungsgesell-
schaft hervorrufen konnen, im besten Interesse ihrer Kunden ehrlich,
redlich und professionell zu handeln; oder

es sich um eine Zuwendung handelt, die dem Kunden oder einer in
seinem Auftrag handelnden Person oder von einer dieser Personen
gezahlt bzw. gewahrt wird; oder

es sich um eine Zuwendung von Dritten oder an Dritte bzw. von
oder an einer in deren Auftrag handelnden Person, die nicht von Bst. b
erfasst sind, handelt, sofern:

1. die Existenz, die Art und der Betrag der Zuwendung oder - wenn
der Betrag nicht feststellbar ist - die Art und Weise der Berech-
nung dieses Betrages dem Kunden vor Erbringung der Vermo-
gensverwaltungsdienstleistung in umfassender, verstandlicher und
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zutreffender Weise unmissverstindlich offen gelegt wird. Gege-
benenfalls hat die Vermogensverwaltungsgesellschaft den Kunden
tber den Mechanismus fir die Weitergabe der Gebiihren, Provi-
sionen und monetiren oder nicht-monetiren Vorteile an den
Kunden zu unterrichten, die sie im Zusammenhang mit der Er-
bringung der Vermogensverwaltungsdienstleistung eingenommen
hat; und

2. die Zuwendung darauf ausgelegt ist, die Qualitit der fir den
Kunden erbrachten Dienstleistung zu verbessern, und die Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft nicht daran hindert, pflichtgemiss im
besten Interesse des Kunden zu handeln.

2) Insbesondere folgende Zuwendungen sind dazu geeignet, die Qua-
litit der Dienstleistung zu verbessern:

a) Zuwendungen, die dazu dienen, Ressourcen und Infrastrukturen zur
Information iiber den Erwerb und die Verausserung von Finanzin-
strumenten aufzubauen oder zu erhalten;

b) Zuwendungen, die dazu dienen, das Produktangebot gegeniiber dem
Kunden zu erweitern;

¢) Zuwendungen, die dazu dienen, die Dienstleistungen gegentiber dem
Kunden tiberhaupt erst zu ermoglichen.

3) Es wird vermutet, dass die Annahme oder Gewihrung einer Zu-
wendung im Zusammenhang mit einer Anlageberatung oder allgemeinen
Empfehlungen darauf ausgerichtet ist, eine qualitative Verbesserung
dieser Dienstleistung gegeniiber dem Kunden zu bewirken, sofern die
Beratung oder Empfehlung unvoreingenommen erfolgt.

4) Insbesondere in folgenden Fillen ist die Vermogensverwaltungsge-
sellschaft nicht daran gehindert, pflichtgemiss im besten Interesse des
Kunden im Sinne von Abs. 1 Bst. ¢ Ziff. 2 zu handeln:

a) bei Execution Only- bzw. beratungsfreien Geschaften;

b) bei Vorliegen geeigneter Massnahmen zur Gewihrleistung der Un-
voreingenommenheit gegentiber ihren Kunden.

5) Bei Gebiihren, Zuwendungen oder nicht-monetiren Vorteilen wird
jedenfalls davon ausgegangen, dass sie dazu bestimmt sind, die Qualitit
der jeweiligen Dienstleistung fiir den Kunden zu verbessern, wenn alle
folgenden Bedingungen erfiillt sind:

a) Sie sind durch die Erbringung einer zusitzlichen oder hoherrangigen
Dienstleistung fir den jeweiligen Kunden gerechtfertigt, die in ange-
messenem Verhiltnis zum Umfang der erhaltenen Anreize steht, bei-
spielsweise:



28

die Erbringung nicht unabhingiger Anlageberatung zu einer brei-
ten Palette geeigneter Finanzinstrumente und den Zugang dazu,
einschliesslich einer angemessenen Zahl von Instrumenten dritter
Produktanbieter ohne enge Verbindungen zu der betreffenden
Vermogensverwaltungsgesellschaft;

die Erbringung nicht unabhingiger Anlageberatung entweder in
Kombination mit einem Angebot an den Kunden, mindestens
einmal jahrlich zu bewerten, ob die Finanzinstrumente, in die der
Kunde investiert hat, weiterhin geeignet sind, oder in Kombination
mit einer anderen fortlaufenden Dienstleistung mit wahrscheinli-
chem Wert fiir den Kunden, beispielsweise Beratung tiber die
vorgeschlagene optimale Portfoliostrukturierung des Kunden;

die zu einem wettbewerbsfihigen Preis erfolgende Gewidhrung
von Zugang zu einer breiten Palette von Finanzinstrumenten, die
geeignet sind, den Bediirfnissen des Kunden zu entsprechen, da-
runter eine angemessene Zahl von Instrumenten dritter Produktan-
bieter ohne enge Verbindung zu der betreffenden Vermogensver-
waltungsgesellschaft, entweder in Kombination mit der Bereitstel-
lung von Instrumenten, die einen Mehrwert aufweisen, wie etwa
objektiven Informationsinstrumenten, die dem betreffenden Kun-
den bei Anlageentscheidungen helfen oder ihm die Moglichkeit
geben, die Palette der Finanzinstrumente, in die er investiert hat,
zu beobachten, zu modellieren und anzupassen, oder in Kombi-
nation mit der Uberrmttlung periodischer Berichte tiber die Wert-
entwicklung sowie die Kosten und Gebiihren der Finanzinstru-
mente; oder

wenn der Zugang zur Anlageberatung durch die Vor-Ort-Ver-
figbarkeit von qualifizierten Beratern ermdglicht wird, die in der
Lage sind, Kunden mit Wertpapierdienstleistungen und Anlage-
beratung personlich zu versorgen.

Sie kommen nicht unmittelbar der Empfinger-Vermogensverwaltungs-
gesellschaft, ihren Anteilseignern oder Beschiftigten zugute, ohne
konkreten Vorteil fiir den betreffenden Kunden.

Sie sind durch die Gewihrung eines fortlaufenden Vorteils fir den
betreffenden Kunden in Relation zu einem laufenden Anreiz gerecht-
fertigt.

6) Gebithren, Zuwendungen oder nicht-monetire Vorteile werden

nicht als zulissig angesehen, wenn die Erbringung der betreffenden
Dienstleistungen fir den Kunden aufgrund der Gebiihr, der Zuwendung
oder des nicht-monetiren Vorteils befangen oder verzerrt ist.
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7) Vermogensverwaltungsgesellschaften missen die in Abs. 5 darge-
legten Anforderungen kontinuierlich erfillen, solange sie die Gebtihr, die
Zuwendung oder den nicht-monetiren Vorteil erhalten oder entrichten
bzw. gewahren.

8) Vermogensverwaltungsgesellschaften missen Nachweise bereithal-
ten, dass jegliche von ihnen entrichtete bzw. gewihrte oder erhaltene
Gebiihren, Zuwendungen oder nicht-monetiren Vorteile dazu bestimmt
sind, die Qualitit der jeweiligen Dienstleistung fiir den Kunden zu ver-
bessern, indem sie:

a) eine interne Liste aller Gebihren, Zuwendungen und nicht-
monetiren Vorteile fithren, die die Vermogensverwaltungsgesell-
schaft im Zusammenhang mit der Erbringung von Wertpapier- oder
Nebendienstleistungen von einem Dritten erhilt; und

b) aufzeichnen, wie die von der Vermogensverwaltungsgesellschaft ent-
richteten bzw. gewihrten oder erhaltenen oder von ihr beabsichtigten
Gebiihren, Zuwendungen und nicht-monetiren Vorteile die Qualitat
der Dienstleistungen fiir die betreffenden Kunden verbessern und
welche Schritte unternommen wurden, um die Erfullung der Pflicht
der Vermogensverwaltungsgesellschaft, ehrlich, redlich und professi-
onell im bestméglichen Interesse ihrer Kunden zu handeln, nicht zu
beeintrachtigen.

9) In Bezug auf Zahlungen oder Vorteile, die von Dritten entgegen-
genommen oder Dritten gezahlt bzw. gewihrt werden, mussen Vermo-
gensverwaltungsgesellschaften gegeniiber dem Kunden die folgenden
Informationen offenlegen:

a) vor der Erbringung der betreffenden Wertpapier- oder Nebendienst-
leistung legt die Vermogensverwaltungsgesellschaft dem Kunden In-
formationen tber die betreffende Zahlung oder den betreffenden
Vorteil nach Massgabe des Abs. 1 Bst. ¢ Ziff. 1 offen. Geringfiigige
nicht-monetire Vorteile konnen generisch beschrieben werden. An-
dere nicht-monetire Vorteile, die die Vermogensverwaltungsgesell-
schaft im Zusammenhang mit der fiir einen Kunden erbrachten
Wertpapierdienstleistung erhilt oder gewiahrt, werden bepreist und
separat offengelegt;

b) konnte eine Vermogensverwaltungsgesellschaft den Betrag einer
erhaltenen oder geleisteten Zahlung bzw. eines erhaltenen oder ge-
wihrten Vorteils nicht im Voraus feststellen und hat sie dem Kunden
stattdessen die Art und Weise der Berechnung dieses Betrags offenge-
legt, so unterrichtet sie den Kunden nachtriglich auch tber den ge-
nauen Betrag der Zahlung, die sie erhalten oder geleistet hat, oder des
Vorteils, den sie erhalten oder gewahrt hat; und
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c) solange die Vermogensverwaltungsgesellschaft im Zusammenhang
mit den fir die betreffenden Kunden erbrachten Wertpapierdienst-
leistungen (fortlaufend) Anreize erhilt, unterrichtet sie thre Kunden
mindestens einmal jihrlich individuell Giber die tatsichliche Hohe der
erhaltenen oder geleisteten bzw. gewihrten Zahlungen oder Vorteile.
Geringfligige nicht-monetire Vorteile konnen generisch beschrieben
werden.

10) Bei der Umsetzung der Anforderungen nach Abs. 9 tragen die
Vermogensverwaltungsgesellschaften den Vorschriften tiber Kosten und
Gebiihren in Art. 16 Abs. 1 Bst. e des Gesetzes und Art. 50 der Delegier-
ten Verordnung (EU) 2017/565 Rechnung.

11) Sind an einem Vertriebskanal mehrere Firmen beteiligt, erfillt jede
Vermogensverwaltungsgesellschaft, die eine Wertpapier- oder Neben-
dienstleistung erbringt, ihre Offenlegungspflichten nach Abs. 9 gegen-
iiber ihren Kunden.

12) Die Offenlegung gemiss Abs. 1 Bst. ¢ Ziff. 1 kann nach Massgabe
von Art. 20 des Gesetzes auch in zusammengefasster und inhaltlich all-
gemeiner Form erfolgen.

13) Die Verpflichtung zur Offenlegung entfillt, wenn die Leistungen
nach Abs. 1 Bst. ¢ Ziff. 1 dem Kunden nach Abs. 1 Bst. b weitergeleitet
werden.

B. Unabhingige Anlageberatung und Portfolioverwaltung

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften, die unabhingige Anlagebe-
ratung oder Portfolioverwaltung erbringen, miissen:

a) jegliche Gebiihren, Zuwendungen oder andere monetire Vorteile, die
im Zusammenhang mit den Dienstleistungen, die fiir einen Kunden
erbracht werden, von einem Dritten oder einer im Auftrag eines Drit-
ten handelnden Person gezahlt oder gewihrt werden, nach Erhalt so
schnell wie nach verntinftigem Ermessen moglich an den Kunden zu-
rickgeben. Simtliche Gebithren, Zuwendungen oder monetiren Vor-
teile, die im Zusammenhang mit der Erbringung von unabhingiger
Anlageberatung und Portfolioverwaltung von Dritten entgegenge-
nommen werden, missen in vollem Umfang an den Kunden weiter-
gegeben werden;
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Grundsitze einfithren und umsetzen, die sicherstellen, dass jegliche
Gebiihren, Zuwendungen oder monetiren Vorteile, die im Zusam-
menhang mit der unabhingigen Anlageberatung oder Portfoliover-
waltung von einem Dritten oder einer im Auftrag eines Dritten han-
delnden Person gezahlt oder gewihrt werden, jedem einzelnen Kun-
den zugewiesen und an diesen weitergegeben werden;

ihre Kunden tiber die an sie weitergegebenen Gebiihren, Zuwendun-
gen oder anderen monetiren Vorteile, beispielsweise im Rahmen ihrer
regelmissigen Berichte an den Kunden.

2) Vermogensverwaltungsgesellschaften, die unabhingige Anlagebera-

tung oder Portfolioverwaltung erbringen, diirfen keine nicht-monetiren
Vorteile annehmen, sofern diese nicht geringfiigig sind. Die folgenden
Vorteile sind nur dann als geringfiigige nicht-monetire Vorteile zulissig,
wenn es sich dabei um Folgendes handelt:

a)

b)

©)

Information oder Dokumentation zu einem Finanzinstrument oder
einer Wertpapierdienstleistung, die generisch angelegt oder individuell
auf die Situation eines bestimmten Kunden abgestimmt ist;

Schriftmaterial von einem Dritten, das von einem Emittenten oder
potenziellen Emittenten aus dem Unternehmenssektor in Auftrag ge-
geben und verglitet wird, um eine Neuemission des betreffenden Un-
ternehmens zu bewerben, oder bei dem die Drittfirma vom Emitten-
ten vertraglich dazu verpflichtet und dafiir vergiitet wird, derartiges
Material fortlaufend zu produzieren, sofern die Beziehung in dem be-
treffenden Material unmissverstandlich offengelegt wird und das Ma-
terial gleichzeitig allen Banken, Wertpapierfirmen, Vermogensver-
waltungsgesellschaften, die daran interessiert sind, oder dem Publi-
kum zur Verfiigung gestellt wird;

Teilnahme an Konferenzen, Seminaren und anderen Bildungsveran-
staltungen zu den Vorteilen und Merkmalen eines bestimmten Finanz-
instruments oder einer bestimmten Wertpapierdienstleistung;

Bewirtung in vertretbarem Geringfiigigkeitswert, wie Bewirtung
wihrend geschiftlicher Zusammenkiinfte oder der unter Bst. ¢ ge-
nannten Konferenzen, Seminaren und anderen Bildungsveranstaltun-
gen; und

sonstige geringfiigige nicht-monetire Vorteile, die die Qualitit der
Dienstleistung fiir den Kunden verbessern konnen, wobei die Ge-
samthohe der von einem einzelnen Unternehmen oder einer einzel-
nen Gruppe von Unternehmen gewihrten Vorteile zu berticksichti-
gen ist, und von Umfang und Art her so beschaffen sind, dass sie die
Einhaltung der Pflicht einer Bank, Wertpapierfirma oder Vermogens-
verwaltungsgesellschaft, im bestmoglichen Interesse des Kunden zu
handeln, wahrscheinlich nicht beeintrichtigen.
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3) Geringfiigige nicht-monetire Vorteile miissen verhaltnismissig sein
und sich in einer Grossenordnung bewegen, die es unwahrscheinlich
macht, dass sie das Verhalten der Vermogensverwaltungsgesellschaft in
einer Weise beeinflussen, die den Interessen des betreffenden Kunden
abtraglich ist.

4) Geringfiigige nicht-monetire Vorteile miissen offengelegt werden,
bevor die betreffenden Wertpapier- oder Nebendienstleistungen fiir die
Kunden erbracht werden. Geringfiigige nicht-monetire Vorteile konnen
generisch beschrieben werden.

C. Anreize im Zusammenhang mit Analysen

1) Die Bereitstellung von Analysen durch Dritte an Vermogensver-
waltungsgesellschaften, die Portfolioverwaltungs- oder andere Wertpa-
pierdienstleistungen oder Nebendienstleistungen fiir Kunden erbringen,
wird nicht als Anreiz angesehen, wenn sie als Gegenleistung fiir Folgen-
des angenommen wird:

a) direkte Zahlungen der Vermogensverwaltungsgesellschaft aus deren
eigenen Mitteln;

b) Zahlungen von einem separaten, von der Vermdgensverwaltungsge-
sellschaft kontrollierten Analysekonto, sofern in Bezug auf die Fiih-
rung des Kontos folgende Bedingungen erfiillt sind:

1. Das Analysekonto wird durch eine vom Kunden entrichtete spe-
zielle Analysegebiihr finanziert.

2. Als Bestandteil der Einrichtung eines Analysekontos und der
Vereinbarung der Analysegebiihr mit ihren Kunden legt die Ver-
mogensverwaltungsgesellschaft im Rahmen einer internen Ver-
waltungsmassnahme ein Analysebudget fest und unterzieht dieses
einer regelmissigen Bewertung.

3. Die Vermogensverwaltungsgesellschaft ist fiir das Analysekonto

haftbar.

4. Die Vermogensverwaltungsgesellschaft bewertet die Qualitit der
erworbenen Analysen regelmissig anhand belastbarer Qualitdts-
kriterien und ihrer Fihigkeit, zu besseren Anlageentscheidungen
beizutragen.

2) Macht eine Vermogensverwaltungsgesellschaft vom Analysekonto
nach Abs. 1 Bst. b Gebrauch, iibermittelt sie den Kunden folgende In-

formationen:

a) vor der Erbringung einer Wertpapierdienstleistung fiir Kunden In-
formationen Uber die fiir Analysen veranschlagten Mittel und die
Hohe der geschitzten Gebuhren je Kunde;
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b) jihrliche Informationen iiber die Gesamtkosten fiir Analysen Dritter
je Kunde.

3) Fiihrt eine Vermogensverwaltungsgesellschaft ein Analysekonto,
ist diese auch verpflichtet, auf Verlangen ihrer Kunden oder der FMA
eine Zusammenstellung mit den von diesem Konto vergliteten Anbie-
tern, dem an diese in einem bestimmten Zeitraum gezahlten Gesamtbe-
trag, den von der Vermdgensverwaltungsgesellschaft erhaltenen Vortei-
len und Dienstleistungen und einer Gegentiiberstellung des von diesem
Konto gezahlten Gesamtbetrags mit dem von der Vermdgensverwal-
tungsgesellschaft fiir diesen Zeitraum veranschlagten Analysebudget
vorzulegen, wobei jede Riickerstattung oder jeder Ubertrag, falls Mittel
auf dem Konto verbleiben, ausgewiesen wird. Fiir die Zwecke des Abs. 1
Bst. b Ziff. 1 erfiillt die spezielle Analysegebiihr folgende Bedingungen:

a) Sie basiert ausschliesslich auf einem Analysebudget, das von der
Vermogensverwaltungsgesellschaft festgesetzt wird, um den Bedarf
an Analysen Dritter fir die fiir ihre Kunden erbrachten Wertpapier-
dienstleistungen zu ermitteln.

b) Sie ist nicht an das Volumen und/oder den Wert der im Kundenauf-
trag ausgefithrten Geschifte gebunden.

4) Jede operative Vereinbarung fir die Erhebung der Analysegebiihr
bei Kunden weist, sofern diese Gebiihr nicht getrennt, sondern zusam-
men mit einer Geschiftsprovision erhoben wird, die Analysegebthr
eindeutig separat aus und erfiillt uneingeschrinkt die Bedingungen des
Abs. 1 Bst. b und Abs. 2.

5) Der Gesamtbetrag der eingenommenen Analysegebiihren darf das
Analysebudget nicht tbersteigen.

6) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft muss mit den Kunden im
Vermogensverwaltungsvertrag oder in den allgemeinen Geschiftsbedin-
gungen die von ihr veranschlagte Analysegebithr und die zeitlichen Ab-
stinde vereinbaren, in denen die spezielle Analysegebihr wihrend des
Jahres von den Kundenmitteln einbehalten wird. Erhchungen des Analy-
sebudgets erfolgen erst, nachdem die Kunden unmissverstindlich tiber
derartige beabsichtigte Erhéhungen unterrichtet wurden. Weist das Ana-
lysekonto am Ende eines Zeitraums einen Uberschuss auf, hat die Ver-
mogensverwaltungsgesellschaft tiber ein Verfahren zu verfiigen, um dem
Kunden die betretfenden Mittel rickzuerstatten oder sie mit dem Analy-
sebudget und der kalkulierten Gebiihr fur den Folgezeitraum zu ver-
rechnen.
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7) Fir die Zwecke des Abs. 1 Bst. b Ziff. 2 wird das Analysebudget
einzig von der Vermogensverwaltungsgesellschaft verwaltet und auf
Basis einer angemessenen Bewertung des Bedarfs an Analysen Dritter
festgesetzt. Die Zuweisung des Analysebudgets fiir den Erwerb von
Analysen Dritter wird angemessenen Kontrollen und der Aufsicht durch
die Geschaftsleitung unterworfen, damit sichergestellt ist, dass es im
besten Interesse der Kunden verwaltet und verwendet wird. Diese Kon-
trollen umfassen einen eindeutigen Priifpfad der an Analyseanbieter
geleisteten Zahlungen und der Art und Weise, wie die gezahlten Betrige
mit Bezug auf die unter Abs. 1 Bst. b Ziff. 4 genannten Qualititskriterien
festgelegt wurden. Die Vermogensverwaltungsgesellschaft darf das Ana-
lysebudget und das Analysekonto nicht zur Finanzierung interner Ana-
lysen verwenden.

8) Fur die Zwecke des Abs. 1 Bst. b Ziff. 3 kann die Vermogensver-
waltungsgesellschaft die Verwaltung des Analysekontos einem Dritten
tibertragen, sofern die Vereinbarung den Erwerb von Analysen Dritter
und Zahlungen an Analyseanbieter im Namen der Vermogensverwal-
tungsgesellschaft ohne ungebiihrliche Verzogerung gemiss der Anwei-
sung der Vermogensverwaltungsgesellschaft erleichtert.

9) Fur die Zwecke des Abs. 1 Bst. b Ziff. 4 miissen Vermogensverwal-
tungsgesellschaften alle erforderlichen Elemente in einem schriftlichen
Grundsatzdokument festhalten und dieses ihren Kunden tbermitteln.
Darin wird auch festgelegt, bis zu welchem Grad die iber das Analyse-
konto erworbenen Analysen den Portfolios der Kunden zugute kommen
konnen, auch indem, sofern relevant, den fiir die verschiedenen Arten
von Portfolios geltenden Anlagestrategien Rechnung getragen wird, und
welchen Ansatz die Vermogensverwaltungsgesellschaft verfolgt, um
derartige Kosten fair auf die verschiedenen Kundenportfolios zu vertei-
len.

10) Eine Vermogensverwaltungsgesellschaft, die Ausfiihrungsdienst-
leistungen erbringt, legt fur diese Dienstleistungen separate Gebiithren
fest, die nur die Kosten fiir die Ausfithrung des Geschifts widerspiegeln.
Die Gewihrung jedes anderen Vorteils oder die Erbringung jeder ande-
ren Dienstleistung durch dieselbe Vermogensverwaltungsgesellschaft fiir
im EWR niedergelassene Wertpapierfirmen wird mit einer separat er-
kennbaren Gebiihr belegt; die Bereitstellung dieser Vorteile oder Dienst-
leistungen und die Gebiihren daftr diirfen nicht von der Hohe der Zah-
lungen fiir Ausfithrungsdienstleistungen beeinflusst oder abhingig ge-
macht werden.



35

II.

Verweis auf Durchfithrungsvorschriften der Europiischen Union

1) Die in Anhang 1 der Vermdgensverwaltungsverordnung aufge-
fithrten Durchfithrungsvorschriften gelten bis zu ihrer Ubernahme in das
EWR-Abkommen als nationale Rechtsvorschriften.

2) Der vollstindige Wortlaut der in Abs. 1 genannten Durchfih-
rungsvorschriften ist im Amtsblatt der Europiischen Union unter
http://eurlex.europa.eu verdffentlicht; er kann auch auf der Internetseite
der FMA unter www.fma-li.li abgerufen werden.

III.

Inkrafttreten

1) Diese Verordnung tritt unter Vorbehalt von Abs. 2 bis 5 am 3. Ja-
nuar 2018 in Kraft.

2) Art. 1 Abs. 2 Bst. a und c 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.

3) Art. 1 Abs. 2 Bst. b tritt gleichzeitig mit dem Beschluss des Ge-
meinsamen EWR-Ausschusses betreffend die Ubernahme der Delegier-
ten Richtlinie (EU) 2017/593 in Kraft.

4) Art. 1 Abs. 2 Bst. d und e tritt gleichzeitig mit dem Beschluss des
Gemeinsamen EWR-Ausschusses betreffend die Ubernahme der Richtli-
nie 2013/36/EU und der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 in Kraft.

5) Art. 12¢ Abs. 2 tritt gleichzeitig mit dem Beschluss des Gemeinsa-
men EWR-Ausschusses betreffend die Ubernahme der Richtlinie
2014/17/EU in Kraft.

Firstliche Regierung:
gez. Adrian Hasler
Fiirstlicher Regierungschef
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