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Verordnung 
vom 4. Oktober 2022 

über die Abänderung der 
Vermögensverwaltungsverordnung 

Aufgrund von Art. 14 Abs. 4, Art. 16 Abs. 10, Art. 20 Abs. 3 und 
Art. 66 des Gesetzes vom 25. November 2005 über die Vermögensverwal-
tung (Vermögensverwaltungsgesetz; VVG), LGBl. 2005 Nr. 278, in der 
geltenden Fassung, verordnet die Regierung: 

I. 

Abänderung bisherigen Rechts 

Die Verordnung vom 20. Dezember 2005 zum Gesetz über die Vermö-
gensverwaltung (Vermögensverwaltungsverordnung; VVO), LGBl. 2005 
Nr. 289, in der geltenden Fassung, wird wie folgt abgeändert: 

Anhang 2 Kapitel III Abschnitt C Abs. 11 und 12 

III. Zuwendungen 

C. Anreize im Zusammenhang mit Analysen 

11) Die Bereitstellung von Analysen durch Dritte an Vermögensver-
waltungsgesellschaften, die Portfolioverwaltungs- oder andere Wertpa-
pier- oder Nebendienstleistungen für Kunden erbringen, gilt als Erfüllung 
der Verpflichtungen nach Art. 14 Abs. 1 des Gesetzes, sofern: 
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a) vor der Erbringung der Ausführungs- oder Analysedienstleistungen 
eine Vereinbarung zwischen der Vermögensverwaltungsgesellschaft 
und dem Analyseanbieter getroffen wurde, in der festgelegt ist, wel-
cher Teil der kombinierten Gebühren oder gemeinsamen Zahlungen 
für Ausführungsdienstleistungen und Analysen auf Analysen entfal-
len; 

b) die Vermögensverwaltungsgesellschaft ihre Kunden über die gemein-
samen Zahlungen für Ausführungsdienstleistungen und Analysen in-
formiert, die an die Drittanbieter von Analysen geleistet werden; und 

c) die Analysen, für die die kombinierten Gebühren oder die gemeinsame 
Zahlung geleistet werden, Emittenten betreffen, die in den 36 Monaten 
vor der Bereitstellung der Analysen eine Marktkapitalisierung von 
1 Milliarde Euro oder dem Gegenwert in Schweizer Franken ausge-
drückt durch die Notierungen am Jahresende für die Jahre, in denen 
sie notiert sind oder waren, oder durch das Eigenkapital für die Ge-
schäftsjahre, in denen sie nicht notiert sind oder waren, nicht über-
schritten haben. 

12) Unter Analysen im Sinne des Abs. 11 sind Analysematerial oder 
Analysedienste in Bezug auf ein oder mehrere Finanzinstrumente oder 
sonstige Vermögenswerte oder die Emittenten bzw. potenziellen Emitten-
ten von Finanzinstrumenten oder auf Analysematerial oder -dienstleistun-
gen, die in engem Zusammenhang zu einem bestimmten Wirtschaftszweig 
oder Markt stehen, zu verstehen, sodass die Analysen die Grundlage für 
die Einschätzung von Finanzinstrumenten, Vermögenswerten oder Emit-
tenten des Wirtschaftszweigs oder des Marktes liefern. Zur Analyse gehö-
ren auch Material oder Dienstleistungen, mit denen explizit oder implizit 
eine Anlagestrategie empfohlen oder nahegelegt und eine fundierte Stel-
lungnahme zum aktuellen oder künftigen Wert oder Preis solcher Instru-
mente oder Vermögenswerte abgegeben oder anderweitig eine Analyse 
und neuartige Erkenntnisse vermittelt werden und auf der Grundlage 
neuer oder bereits vorhandener Informationen Schlussfolgerungen gezo-
gen werden, die genutzt werden könnten, um eine Anlagestrategie zu be-
gründen, und die für die Entscheidungen, welche die Vermögensverwal-
tungsgesellschaft für die die Analysegebühr entrichtenden Kunden trifft, 
relevant und von Mehrwert sein könnten. 
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II. 

Umsetzung von EWR-Rechtsvorschriften 

Diese Verordnung dient der Umsetzung der Richtlinie (EU) 2021/338 
des Europäischen Parlaments und des Rates vom 16. Februar 2021 zur Än-
derung der Richtlinie 2014/65/EU im Hinblick auf die Informations-
pflichten, die Produktüberwachung und die Positionslimits sowie der 
Richtlinien 2013/36/EU und (EU) 2019/878 im Hinblick auf ihre Anwen-
dung auf Wertpapierfirmen, zur Förderung der wirtschaftlichen Erholung 
von der COVID-19-Krise (ABl. L 68 vom 26.2.2021, S. 14). 

III. 

Inkrafttreten 

1) Diese Verordnung tritt vorbehaltlich Abs. 2 am 1. November 2022 
in Kraft. 

2) Kapitel II (Umsetzung von EWR-Rechtsvorschriften) tritt gleich-
zeitig mit dem Beschluss des Gemeinsamen EWR-Ausschusses betreffend 
die Übernahme der Richtlinie (EU) 2021/338 in das EWR-Abkommen in 
Kraft. 

Fürstliche Regierung: 
gez. Dr. Daniel Risch 
Fürstlicher Regierungschef 
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