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Verordnung
vom 16. April 2024

iiber die Abinderung der
Vermogensverwaltungsverordnung

Aufgrund von Art. 6 Abs. 5, Art. 10 Abs. 4, Art. 16 Abs. 10, Art. 18
Abs. 2, Art. 28 Abs. 3, Art. 291 Abs. 5, Art. 35 Abs. 3, Art. 41 Abs. 13,
Art. 43 Abs. 5, Art. 44 Abs. 6, Art. 45 Abs. 5 und Art. 66 des Gesetzes vom
25. November 2005 iiber die Vermogensverwaltung (Vermogensverwal-
tungsgesetz; VVG), LGBI. 2005 Nr. 278, in der geltenden Fassung, ver-
ordnet die Regierung:

L.
Abinderung bisherigen Rechts

Die Verordnung vom 20. Dezember 2005 zum Gesetz tber die Vermo-
gensverwaltung (Vermogensverwaltungsverordnung; VVO), LGBI. 2005
Nr. 289, in der geltenden Fassung, wird wie folgt abgeindert:

Ingress

Aufgrund von Art. 6 Abs. 5, Art. 7c Abs. 10, Art. 10 Abs. 4, Art. 12
Abs. 5, Art. 14 Abs. 4, Art. 16 Abs. 10, Art. 18 Abs. 2, Art. 20 Abs. 3,
Art. 25 Abs. 4, Art. 28 Abs. 3, Art. 291 Abs. 5, Art. 35 Abs. 3, Art. 41
Abs. 13, Art. 43 Abs. 5, Art. 44 Abs. 6, Art. 45 Abs. 5, Art. 61 Abs. 1 und 4
sowie Art. 66 des Gesetzes vom 25. November 2005 iiber die Vermdgens-
verwaltung (Vermogensverwaltungsgesetz; VVG), LGBI. 2005 Nr. 278, in
der geltenden Fassung, verordnet die Regierung:



tu

a)

b)

Art. 1
Gegenstand und Zweck
1) Diese Verordnung regelt in Durchfithrung des Vermogensverwal-
ngsgesetzes das Nihere tiber:

die Aufnahme, Austibung und Beaufsichtigung der Titigkeit von Ver-
mogensverwaltungsgesellschaften; sowie

die Beaufsichtigung von Wertpapierfirmengruppen auf konsolidierter
Basis.

2) Sie dient zudem der Umsetzung bzw. Durchfiihrung folgender EWR-

Rechtsvorschriften:

a)
b)

©)

d)

Richtlinie 2014/65/EU 1iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente!;
Richtlinie (EU) 2019/2034 tber die Beaufsichtigung von Wertpapier-

firmen?;

Delegierte Richtlinie (EU) 2017/593 zur Erginzung der Richtlinie
2014/65/EU des Europiischen Parlaments und des Rates im Hinblick
auf den Schutz der Finanzinstrumente und Gelder von Kunden, Pro-
duktiiberwachungspflichten und Vorschriften fiir die Entrichtung be-
zichungsweise Gewihrung oder Entgegennahme von Gebiihren, Pro-
visionen oder anderen monetiren oder nicht-monetiren Vortellen3

Verordnung (EU) Nr. 600/2014 iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente;

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

Richtlinie 2019/2034 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2019
iiber die Beaufsichtigung von Wertpapierfirmen und zur Anderung der Richtlinien
2002/87/EG, 2009/65/EG, 2011/61/EU, 2014/59/EU und 2014/65/EU (ABI. L 314 vom
5.12.2019, S. 64)

Delegierte Richtlinie (EU) 2017/593 der Kommission vom 7. April 2016 zur Erginzung der
Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf den
Schutz der Finanzinstrumente und Gelder von Kunden, Produktiiberwachungspflichten
und Vorschriften fiir die Entrichtung beziehungsweise Gewihrung oder Entgegennahme
von Gebiihren, Provisionen oder anderen monetiren oder nicht-monetiren Vorteilen (ABL
L 87 vom 31.3.2017, S. 500)

Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai
2014 iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr.
648/2012 (ABL L 173 vom 12.6.2014, S. 84)



e) Verordnung (EU) 2019/2033 uber Aufsichtsanforderungen an Wert-
papierfirmen®.

3) Sie lisst die in Anhang 1 aufgefiihrten Durchfiihrungsvorschriften
zur Richtlinie (EU) 2019/2034 und Verordnung (EU) 2019/2033 unbe-
rihrt.

4) Die gultige Fassung der EWR-Rechtsvorschriften, auf die in dieser
Verordnung Bezug genommen wird, ergibt sich aus der Kundmachung
der Beschliisse des Gemeinsamen EWR-Ausschusses im Liechtensteini-
schen Landesgesetzblatt nach Art. 3 Bst. k des Kundmachungsgesetzes.

Art. 2
Bezeichnungen

Unter den in dieser Verordnung verwendeten Personenbezeichnungen
sind alle Personen unabhingig ithres Geschlechts zu verstehen, sofern sich
die Personenbezeichnungen nicht ausdriicklich auf ein bestimmtes Ge-
schlecht beziehen.

Uberschrift vor Art. 3
II. Bewilligungen

Art.3Bst.bund ¢

Der Geschiftsplan hat zumindest folgende Angaben zu enthalten:

b) Angaben tber die angemessene Organisation sowie die Unterschrif-
tenregelung;

c) Angaben tiber die geplanten Tatigkeiten sowie Zielmarkte (insbeson-
dere Tatigkeitslinder, Vertriebswege, Kundenstruktur, allfillige beson-
dere Risiken); und

5 Verordnung (EU) 2019/2033 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 27. Novem-
ber 2019 iiber Aufsichtsanforderungen an Wertpapierfirmen und zur Anderung der Ver-
ordnungen (EU) Nr. 1093/2010, (EU) Nr. 575/2013, (EU) Nr. 600/2014 und (EU) Nr.
806/2014 (ABL L 314 vom 5.12.2019, S. 1)



Art. 4 Abs. 1 Bst. cund Abs. 2

1) Zum Nachweis der Gewihr fiir eine einwandfreie Geschiftstitigkeit
der mit der Verwaltung und Geschiftsfithrung betrauten Personen sind
bei der FMA insbesondere einzureichen:

c) schriftliche Erklirungen tiber allfillige hingige Straf- und Verwaltungs-
strafverfahren, eingeleitete Disziplinarmassnahmen sowie iiber die Exe-
kutions- und Konkursfreiheit im In- und Ausland.

2) Anderungen der Angaben nach Abs. 1 Bst. ¢ sind der FMA unver-
ztiglich nach Kenntnis von den betroffenen Mitgliedern des Leitungsor-
gans oder der Geschiftsleitung und der Vermogensverwaltungsgesell-
schaft schriftlich mitzuteilen.

Uberschrift vor Art. 6
Aufgehoben

Art. 6
Aufgehoben

Sachiiberschrift vor Art. 10
Aufgehoben

Art. 10 Sachiiberschrift

Organisatorische Anforderungen

Art. 10a
Aufgehoben

Art. 11 Abs. 2 Bst. h und Abs. 3

2) Vermogensverwaltungsvertrage enthalten insbesondere:

h) die Entschidigung der Vermogensverwaltungsgesellschaft, insbeson-
dere die Behandlung von Anreizen; und



3) Die Vorschriften der Abs. 1 und 2 gelten sinngemiss im Rahmen der
Erbringung der Dienstleistung nach Art. 3 Abs. 1 Bst. a Ziff. 3 des Gesetzes.

Art. 12b
Vermeidung von Interessenkonflikten

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

Art. 12¢
Ausnabme fiir Wobnimmobilienkreditvertrige

Ist ein Wohnimmobilienkreditvertrag, der den Bestimmungen zur Be-
urteilung der Kreditwiirdigkeit von Konsumenten nach dem Hypothekar-
und Immobilienkreditgesetz oder der Richtlinie 2014/17/EU® unterliegt,
an die Vorbedingung gekniipft, dass demselben Konsumenten eine Wert-
papierdienstleistung in Bezug auf speziell zur Besicherung der Finanzie-
rung des Kredits begebene Pfandbriefe mit denselben Konditionen wie der
Wohnimmobilienkreditvertrag erbracht wird, damit der Kredit ausge-
zahlt, refinanziert oder abgelost werden kann, unterliegt diese Dienstleis-
tung nicht den in Art. 14 Abs. 3, Art. 15, 16 Abs. 1 Bst. b, Art. 18 und 19
des Gesetzes genannten Verpflichtungen.

Art. 12d
Aufgehoben

Sachiiberschrift vor Art. 12e

Aufgehoben

6 Richtlinie 2014/17/EU des Europiischen Parlaments und des Rates vom 4. Februar 2014
iiber Wohnimmobilienkreditvertrige fiir Verbraucher und zur Anderung der Richtlinien
2008/48/EG und 2013/36/EU und der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 (ABL L 60 vom
28.2.2014,S. 34)



Art. 12e und 12f
Aufgehoben

Art. 12g

Priifung von personlichen Geschiiften durch die
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Wirtschaftspriifungsgesellschaften prifen regelmissig die personlichen
Geschifte nach Art. 29 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/565” und
stellen fest, ob sie mit den Vorschriften nach Art. 14 bis 20 des Gesetzes
und den Vorschriften der genannten Delegierten Verordnung iiberein-
stimmen.

Art. 14
Berichterstattung

1) Inlindische Vermogensverwaltungsgesellschaften sowie inlindische
Zweigniederlassungen auslindischer Vermdgensverwaltungsgesellschaf-
ten haben halbjihrlich per 30. Juni und 31. Dezember einen Bericht nach
Massgabe des von der FMA zur Verfiigung gestellten Formulars zu erstel-
len und diesen jeweils innerhalb von zwei Monaten nach dem entspre-
chenden Stichtag bei der FMA einzureichen.

2) Wirtschaftspriifungsgesellschaften von inlindischen Zweignieder-
lassungen auslindischer Vermogensverwaltungsgesellschaften haben die
Zweigniederlassungen einmal jahrlich im Hinblick auf die Einhaltung der
Wohlverhaltensregeln nach Art. 14 des Gesetzes sowie der Aufzeich-
nungs- und Aufbewahrungspflicht nach Art. 22 des Gesetzes zu iiberprii-
fen und den entsprechenden Bericht spitestens sechs Monate nach Ablauf
des Geschiftsjahres der FMA einzureichen.

7 Delegierte Verordnung (EU) 2017/565 der Kommission vom 25. April 2016 zur Erginzung
der Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen Parlaments und des Rates in Bezug auf die
organisatorischen Anforderungen an Wertpapierfirmen und die Bedingungen fiir die Aus-
ibung ihrer Tatigkeit sowie in Bezug auf die Definition bestimmter Begriffe fiir die Zwecke
der genannten Richtlinie (ABL. L 87 vom 31.3.2017, S. 1)



Art. 14a
Meldepflicht iiber die Vergiitungspolitik

Vermogensverwaltungsgesellschaften tibermitteln der FMA bis zum
28. Februar jeden Jahres die Informationen nach Art. 291 Abs. 1 und 2 des
Gesetzes.

Uberschrift vor Art. 15
IV. Wirtschaftspriifer und Wirtschaftspriffungsgesellschaften

Art. 15

Anerkennung von Wirtschaftspriifern bzw.
Wirtschaftspriifungsgesellschaften

1) Wirtschaftspriifer sind nach Art. 43 des Gesetzes qualifiziert, wenn
sie iber die fiir die Priffung einer Vermogensverwaltungsgesellschaft -
nach Massgabe der von dieser angebotenen Dienstleistungen nach Art. 3
des Gesetzes - erforderlichen Kenntnisse verfiigen.

2) Wirtschaftspriifungsgesellschaften gewihrleisten nach Art. 43 des
Gesetzes eine ordnungsgemisse Priifungsdurchfiihrung durch die sachge-
misse und dauernde Erfillung der Priffungs- und Berichtstitigkeiten, ins-
besondere durch die Sicherstellung angemessener Vertretungsregeln.

3) Wirtschaftspriifer bzw. Wirtschaftspriifungsgesellschaften, die nach
der Richtlinie 2006/43/EG?® in einem anderen Mitgliedstaat zugelassen
sind und Prifungs- und Berichtstitigkeiten nach dem Gesetz im Inland
austiben wollen, miissen regelmissig eine mit der Priifungs- und Berichtsta-
tigkeit nach dem Gesetz vergleichbare Titigkeit gegentiber Aufsichtsbe-
horden anderer Mitgliedstaaten ausiiben.

8 Richtlinie 2006/43/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 17. Mai 2006 iiber
Abschlusspriifungen von Jahresabschliissen und konsolidierten Abschliissen, zur Ande-
rung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates und zur Aufhebung der
Richtlinie 84/253/EWG des Rates (ABL. L 157 vom 9.6.2006, S. 87)



Art. 15a
Nachweis gegeniiber der FMA

1) Wirtschaftspriifer haben der FMA gegentiber den Nachweis fiir ihre
Qualifikation zu erbringen.

2) Wirtschaftspriiffungsgesellschaften haben der FMA gegeniiber den
Nachweis fiir die Gewiahrleistung einer ordnungsgemissen Priifungsdurch-
fihrung zu erbringen.

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

Art. 15¢ Sachuiberschrift sowie Abs. 1 und 2 Einleitungssatz sowie Bst. a
und ¢

Pflichten der Wirtschaftspriifungsgesellschaft

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

2) Wirtschaftspriifungsgesellschaften sind verpflichtet:

a) der FMA jede Anderung der Statuten und Reglemente sowie jede per-
sonelle Anderung in der Zusammensetzung ihrer Organe und der ver-
antwortlichen Wirtschaftspriifer zu melden;

¢) den verantwortlichen Wirtschaftsprifer der FMA vor Priifungsbeginn
zu melden; und

Art. 15d
Wechsel der Wirtschaftspriifungsgesellschaft

1) Der Genehmigungsantrag liber einen beabsichtigen Wechsel der
Wirtschaftspriifungsgesellschaft ist von der Vermogensverwaltungsgesell-
schaft zu begriinden.

2) Der Antrag nach Abs. 1 ist von der bisherigen Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft grundsitzlich mit zu unterzeichnen. Kénnen sich Vermogens-
verwaltungsgesellschaft und Wirtschaftspriffungsgesellschaft iber den
Grund fir den Wechsel nicht einigen, hat die bisherige Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaft eine Anzeige nach Art. 45 des Gesetzes zu machen.



3) Nach dem Erloschen oder dem rechtskraftigen Widerruf der Aner-
kennung einer Wirtschaftspriifungsgesellschaft, hat die Vermogensver-
waltungsgesellschaft unverziiglich, spitestens binnen eines Monats, eine
neue Wirtschaftspriifungsgesellschaft zu bestellen. In Ausnahmefillen
kann die FMA auf Antrag diese Frist angemessen verlingern. Die Bestel-
lung der neuen Wirtschaftsprifungsgesellschaft richtet sich nach Art. 10
Abs. 1 Bst. a des Gesetzes.

4) Nimmt eine Wirtschaftsprifungsgesellschaft die aufsichtsrechtliche
Prifung einer Vermogensverwaltungsgesellschaft nicht ordnungsgemiss
vor, so kann die FMA von der Vermogensverwaltungsgesellschaft verlan-
gen, dass sie fir die folgende Priifperiode eine andere Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaft mit der Prifung beauftragt.

Art. 15e Abs. 1

1) Die FMA kann fur die Durchfihrung einer ausserordentlichen Prii-
fung im Sinne von Art. 41 Abs. 3 Bst. b des Gesetzes eine nach Art. 43 des
Gesetzes iVm Art. 15 dieser Verordnung anerkannte Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaft beauftragen.

Art. 15g Abs. 1

1) Die Priifungsberichte sind die vertraulichen, ausfithrlichen Berichte
der Wirtschaftsprifungsgesellschaft tiber die aufsichtsrechtliche Priifung
der Vermogensverwaltungsgesellschaft. Sie sind nicht zu veroffentlichen.

Anhang 1
Es wird folgender Anhang 1 neu eingefligt:



10

Anhang 1
(Art. 1 Abs. 3)

Durchfithrungsvorschriften zur Richtlinie (EU)
2019/2034 und Verordnung (EU) 2019/2033

Delegierte Verordnung (EU) 2021/2154 der Kommission vom 13. Au-
gust 2021 zur Ergianzung der Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europii-
schen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstan-
dards, die geeignete Kriterien zur Ermittlung von Kategorien von Mit-
arbeitern erginzen, deren berufliche Titigkeit sich wesentlich auf das
Risikoprofil einer Wertpapierfirma oder der von ihr verwalteten Ver-
mogenswerte auswirkt (ABl. L 436 vom 7.12.2021, S. 11)

Delegierte Verordnung (EU) 2021/2155 der Kommission vom 13. Au-
gust 2021 zur Ergianzung der Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europii-
schen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstan-
dards zur Bestimmung der Klassen von Instrumenten, die die Bonitit
einer Wertpapierfirma unter der Annahme der Unternehmensfortfiih-
rung angemessen widerspiegeln, sowie zur Bestimmung moglicher al-
ternativer Regelungen, die fiir eine Verwendung zu Zwecken der vari-
ablen Vergiitung geeignet sind (ABL. L 436 vom 7.12.2021, S. 17)

. Delegierte Verordnung (EU) 2023/1117 der Kommission vom 12. Ja-

nuar 2023 zur Erganzung der Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europii-
schen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstan-
dards zur Festlegung der Anforderungen an Art und Typ der zwischen
den zustindigen Behorden von Herkunfts- und Aufnahmemitglied-
staaten auszutauschenden Informationen (ABIL. L 148 vom 8.6.2023,
S. 10)

Delegierte Verordnung (EU) 2023/1118 der Kommission vom 12. Ja-
nuar 2023 zur Ergidnzung der Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europii-
schen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstan-
dards zur Prizisierung der Bedingungen, unter denen Aufsichtskolle-
gien ihre Aufgaben ausiiben (ABL L 148 vom 8.6.2023, S. 17)

Delegierte Verordnung (EU) 2023/1651 der Kommission vom 17. Mai
2023 zur Erginzung der Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europaischen
Parlaments und des Rates durch technische Reguherungsstandards fir

die spemflsche Liquidititsmessung bei Wertpapierfirmen gemiss Art. 42
Abs. 6 jener Richtlinie (ABL. L 208 vom 23.8.2023, S. 3)
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11.
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Delegierte Verordnung (EU) 2023/1668 der Kommission vom 25. Mai
2023 zur Erginzung der Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europiischen
Parlaments und des Rates durch technische Regulierungsstandards zur
Priazisierung der Messung von Risiken oder Risikokomponenten, die
durch die in den Teilen 3 und 4 der Verordnung (EU) 2019/2033 des
Europiischen Parlaments und des Rates festgelegten Eigenmittelanfor-
derungen nicht oder nicht ausreichend abgedeckt sind, und der quali-
tativen Richtwerte fiir die Hohe der zusitzlichen Eigenmittel (ABL L
214 vom 31.8.2023,S. 1)

Delegierte Verordnung (EU) 2022/25 der Kommission vom 22. Sep-
tember 2021 zur Erginzung der Verordnung (EU) 2019/2033 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates durch technische Regulierungs-
standards zur Festlegung der Methoden zur Messung der in Art. 15
dieser Verordnung genannten K-Faktoren (ABlL. L 6 vom 11.1.2022,
S. 1)

. Delegierte Verordnung (EU) 2022/1159 der Kommission vom 11. Mirz

2022 zur Erginzung der Verordnung (EU) 2019/2033 des Europai-
schen Parlaments und des Rates im Hinblick auf technische Regulie-
rungsstandards fir die Offenlegung der Anlagestrategie durch Wert-
papierfirmen (ABL L 179 vom 6.7.2022, S. 11)

Delegierte Verordnung (EU) 2022/1455 der Kommission vom 11. Ap-
ril 2022 zur Erginzung der Verordnung (EU) 2019/2033 des Europai-
schen Parlaments und des Rates im Hinblick auf technische Regulie-
rungsstandards fiir die Eigenmittelanforderungen fiir Wertpapierfir-
men auf der Grundlage der fixen Gemeinkosten (ABI. L 229 vom
5.9.2022, S. 1)

Durchfithrungsverordnung (EU) 2022/389 der Kommission vom
8. Mirz 2022 zur Festlegung technischer Durchfithrungsstandards fir
die Anwendung der Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europaischen Par-
laments und des Rates im Hinblick auf das Format, den Aufbau, das
Inhaltsverzeichnis und den Zeitpunkt der jahrlichen Veroffentlichung
der von den zustindigen Behorden offenzulegenden Angaben (ABIL L
79 vom 9.3.2022, S. 4)

Durchfithrungsverordnung (EU) 2023/2526 der Kommission vom
17. November 2023 zur Anderung der in der Durchfithrungsverord-
nung (EU) 2022/389 festgelegten technischen Durchfithrungsstan-
dards in Bezug auf das Inhaltsverzeichnis der von den zustindigen Be-
horden offenzulegenden Angaben zu Einzeldaten (ABI. L 2023/2526
vom 20.11.2023)
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12. Durchfiihrungsverordnung (EU) 2023/1119 der Kommission vom
12. Januar 2023 zur Festlegung technischer Durchfithrungsstandards
fir die Anwendung der Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europiischen
Parlaments und des Rates im Hinblick auf Standardformulare, Muster
und Verfahren fiir den Informationsaustausch zwischen den zustindi-
gen Behorden von Herkunfts- und Aufnahmemitgliedstaaten (ABI. L
148 vom 8.6.2023, S. 29)

13. Durchfiihrungsverordnung (EU) 2021/2284 der Kommission vom
10. Dezember 2021 zur Festlegung technischer Durchfihrungsstan-
dards fir die Anwendung der Verordnung (EU) 2019/2033 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf die aufsichtlichen
Meldungen und Offenlegungen von Wertpapierfirmen (ABI. L 458 vom
22.12.2021, S. 48)

Anhang 2 Titel, Kapitel IT Abschnitt B Abs. 1 Bst. ¢, Kapitel ITI
Uberschrift, Abschnitt A und B Abs. 1 und 3

Feststellung von und Umgang mit Interessenkon-
flikten und Anreizen

II. Zusitzliche Anforderungen im Zusammenhang mit Finanzana-
lysen

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:

c) Vermogensverwaltungsgesellschaften, Finanzanalysten und andere an
der Erstellung von Finanzanalysen beteiligte Personen diirfen keine
Anreize nach Ziff. III von Personen annehmen, die ein wesentliches
Interesse am Gegenstand der Finanzanalyse haben.

III. Anreize

A. Allgemeines

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften, die im Zusammenhang mit
der Erbringung von Vermogensverwaltung fiir Kunden eine Gebtihr oder
Provision entrichten oder erhalten oder einen nicht-monetiren Vorteil
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gewihren oder erhalten, stellen sicher, dass alle in Art. 16 Abs. 4 Bst. b
sowie Abs. 7 und 8 des Gesetzes genannten Bedingungen und alle in Abs. 2
bis 8 festgelegten Anforderungen jederzeit erfillt sind.

2) Bei Gebiihr, einer Provision oder einem nicht-monetiren Vorteil
wird davon ausgegangen, dass sie dazu bestimmt sind, die Qualitdt der je-
weiligen Dienstleistung fiir den Kunden zu verbessern, wenn folgende Be-
dingungen erfiillt sind:

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

1.

die Erbringung nicht unabhingiger Anlageberatung und den Zu-
gang zu einer breiten Palette geeigneter Finanzinstrumente und den
Zugang dazu, einschliesslich einer angemessenen Zahl von Instru-
menten dritter Produktanbieter ohne enge Verbindungen zu der
betreffenden Vermogensverwaltungsgesellschaft;

die Erbringung nicht unabhingiger Anlageberatung entweder in
Kombination mit einem Angebot an den Kunden, mindestens ein-
mal jihrlich 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 vor-
geschlagene optimale Portfoliostrukturierung des Kunden;

die zu einem wettbewerbsfihigen Preis erfolgende Gewahrung von
Zugang zu einer breiten Palette von Finanzinstrumenten, die geeig-
net sind, den Bediirfnissen des Kunden zu entsprechen, darunter
eine angemessene Zahl von Instrumenten dritter Produktanbieter
ohne enge Verbindung zu der betreffenden Vermogensverwal-
tungsgesellschaft, entweder in Kombination mit der Bereitstellung
von Instrumenten, die einen Mehrwert aufweisen, wie etwa objek-
tiven Informationsinstrumenten, die dem betreffenden Kunden bei
Anlageentscheidungen helfen oder ihm die Moglichkeit geben, die
Palette der Finanzinstrumente, in die er investiert hat, zu beobach-
ten, zu modellieren und anzupassen, oder in Kombination mit der
Ubermlttlung periodischer Berichte tiber die Wertentwicklung so-
wie die Kosten und Gebiihren der Finanzinstrumente; oder

wenn der Zugang zur Anlageberatung durch die Vor-Ort-Verfiig-
barkeit von qualifizierten Beratern ermoglicht wird, die in der Lage
sind, Kunden mit Wertpapierdienstleistungen und Anlageberatung
personlich zu versorgen.
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b) Sie kommen nicht unmittelbar der Empfinger-Vermogensverwaltungs-
gesellschaft, ithren Anteilseignern oder Beschiftigten zugute, ohne ma-
teriellen Vorteil fiir den betreffenden Kunden.

c) Siesind durch die Gewihrung eines fortlaufenden Vorteils fiir den be-
treffenden Kunden in Relation zu einem laufenden Anreiz gerechtfer-
tigt.

3) Gebiihren, Provisionen oder nicht-monetire Vorteile werden nicht
als zulissig angesehen, wenn die Erbringung der betreffenden Dienstleis-
tungen fir den Kunden aufgrund der Zuwendung befangen oder verzerrt
ist.

4) Vermogensverwaltungsgesellschaften mussen die in Abs. 2 und 3
dargelegten Anforderungen kontinuierlich erfiillen, solange sie die Ge-
biihr, die Provision oder den nicht-monetiren Vorteil erhalten oder ent-
richten bzw. gewahren.

5) Vermogensverwaltungsgesellschaften miissen Nachweise bereithal-
ten, dass jegliche von ihnen entrichtete bzw. gewahrte oder erhaltene Ge-
bithren, Provisionen oder nicht-monetiren Vorteile dazu bestimmt sind,
die Quahtat der jeweiligen Dienstleistung fiir den Kunden zu verbessern,
indem sie:

a) eine interne Liste aller Gebtihren, Provisionen und nicht-monetiren
Vorteile fiihren, die die Vermogensverwaltungsgesellschaft im Zusam-
menhang mit der Erbringung von Wertpapier- oder Nebendienstleis-
tungen von einem Dritten erhilt; und

b) aufzeichnen, wie die von der Vermogensverwaltungsgesellschaft ent-
richteten bzw. gewihrten oder erhaltenen oder von ihr beabsichtigten
Gebiihren, Provisionen und nicht-monetiren Vorteile die Qualitit der
Dienstleistungen fiir die betreffenden Kunden verbessern und welche
Schritte unternommen wurden, um die Erftllung der Pflicht der Ver-
mogensverwaltungsgesellschaft, ehrlich, redlich und professionell im
bestmoglichen Interesse threr Kunden zu handeln, nicht zu beein-
trichtigen.

6) In Bezug auf Zahlungen oder Vorteile, die von Dritten entgegenge-
nommen oder Dritten gezahlt bzw. gewahrt werden, miissen Vermogens-
verwaltungsgesellschaften gegentiber dem Kunden die folgenden Informa-
tionen offenlegen:

a) vor der Erbringung der betreffenden Wertpapier- oder Nebendienst-
leistung legt die Vermogensverwaltungsgesellschaft dem Kunden In-
formationen iber die betreffende Zahlung oder den betreffenden Vor-
teil nach Massgabe von Art. 16 Abs. 7 des Gesetzes offen. Geringfigige
nicht-monetire Vorteile konnen generisch beschrieben werden. Andere
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nicht-monetire Vorteile, die die Vermogensverwaltungsgesellschaft im
Zusammenhang mit der fiir einen Kunden erbrachten Wertpapier-
dienstleistung erhilt oder gewihrt, werden bepreist und separat offen-
gelegt;

b) konnte eine Vermogensverwaltungsgesellschaft den Betrag einer erhal-
tenen oder geleisteten Zahlung bzw. eines erhaltenen oder gewihrten
Vorteils nicht im Voraus feststellen und hat sie dem Kunden stattdes-
sen die Art und Weise der Berechnung dieses Betrags offengelegt, so
unterrichtet sie den Kunden nachtriglich auch iiber den genauen Be-
trag der Zahlung, die sie erhalten oder geleistet hat, oder des Vorteils,
den sie erhalten oder gewahrt hat; und

c) solange die Vermogensverwaltungsgesellschaft im Zusammenhang mit
den fiir die betreffenden Kunden erbrachten Wertpapierdienstleistun-
gen (fortlaufend) Anreize erhilt, unterrichtet sie thre Kunden mindes-
tens einmal jahrlich individuell iiber die tatsichliche Hohe der erhalte-
nen oder geleisteten bzw. gewihrten Zahlungen oder Vorteile. Gering-
fiigige nicht-monetire Vorteile konnen generisch beschrieben werden.

7) Bei der Umsetzung der Anforderungen nach Abs. 6 tragen die Ver-
mogensverwaltungsgesellschaften den Vorschriften tber Kosten und Ge-
bithren in Art. 16 Abs. 1 Bst. e des Gesetzes und Art. 50 der Delegierten
Verordnung (EU) 2017/565 Rechnung.

8) Sind an einem Vertriebskanal mehrere Vermogensverwaltungsge-
sellschaften beteiligt, erfillt jede Vermogensverwaltungsgesellschaft, die
eine Wertpapier- oder Nebendienstleistung erbringt, ihre Offenlegungs-
pflichten nach Abs. 6 gegeniiber ihren Kunden.

B. Unabhingige Anlageberatung und Portfolioverwaltung

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften, die unabhingige Anlagebera-
tung oder Portfolioverwaltung erbringen, miissen:

a) jegliche Gebiihren, Provisionen oder andere monetire Vorteile, die im
Zusammenhang mit den Dienstleistungen, die fiir einen Kunden er-
bracht werden, von einem Dritten oder einer im Auftrag eines Dritten
handelnden Person gezahlt oder gewihrt werden, nach Erhalt so
schnell wie nach verntinftigem Ermessen moglich an den Kunden zu-
rickgeben. Simtliche Gebuhren, Provisionen 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 weiterge-
geben werden;
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b) Grundsitze einfithren und umsetzen, die sicherstellen, dass jegliche
Gebiihren, Provisionen oder monetiren Vorteile, die im Zusammen-
hang mit der unabhingigen Anlageberatung oder Portfolioverwaltung
von einem Dritten oder einer im Auftrag eines Dritten handelnden
Person gezahlt oder gewihrt werden, jedem einzelnen Kunden zuge-
wiesen und an diesen weitergegeben werden;

c¢) ihre Kunden iiber die an sie weitergegebenen Gebiihren, Provisionen

oder anderen monetiren Vorteile unterrichten, beispielsweise im Rah-
men ihrer regelmissigen Berichte an den Kunden.

3) Zuldssige geringfiigige nicht-monetire Vorteile miissen vertretbar
und verhiltnismissig sein und sich in einer Grossenordnung bewegen, die
es unwahrscheinlich macht, dass sie das Verhalten der Vermogensverwal-
tungsgesellschaft in einer Weise beeinflussen, die den Interessen des be-
treffenden Kunden abtriglich ist.

II.

Inkrafttreten

1) Diese Verordnung tritt vorbehaltlich Abs. 2 und 3 am 1. Mai 2024
in Kraft.

2) Art. 1 Abs. 2 Bst. b tritt gleichzeitig mit dem Beschluss des Gemein-
samen EWR-Ausschusses betreffend die Ubernahme der Richtlinie (EU)
2019/2034 in das EWR-Abkommen in Kraft.

3) Art. 1 Abs. 2 Bst. e tritt gleichzeitig mit dem Beschluss des Gemein-
samen EWR-Ausschusses betreffend die Ubernahme der Verordnung
(EU) 2019/2033 in das EWR-Abkommen in Kraft.

Fiirstliche Regierung:
gez. Dr. Daniel Risch
Fiirstlicher Regierungschef
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