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Liechtensteinisches Landesgesetzblatt
Jahrgang 2025 Nr. 105 ausgegeben am 28. Januar 2025

Gesetz
vom 5. Dezember 2024

tiber die Erbringung von Wertpapierdienstleis-
tungen und die Ausiibung von Anlagetitigkeiten
(Wertpapierdienstleistungsgesetz; WPDG)

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

I. Allgemeine Bestimmungen

Art. 1
Gegenstand und Zweck

1) Dieses Gesetz regelt die bei Erbringung von Wertpapierdienstleis-
tungen und der Ausiibung von Anlagetitigkeiten einzuhaltenden Wohlver-
haltensregeln.

2) Es bezweckt den Schutz der Kunden, fiir die Wertpapierdienstleis-
tungen erbracht oder Anlagetatigkeiten ausgelibt werden, sowie die Siche-
rung des Vertrauens in den liechtensteinischen Finanzplatz.

3) Es dient zudem der Umsetzung bzw. Durchfiihrung folgender EWR-
Rechtsvorschriften:

a) Richtlinie 2014/65/EU iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente’;
b) Verordnung (EU) Nr. 600/2014 iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente’.
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4) Die giltige Fassung der EWR-Rechtsvorschriften, auf die in diesem
Gesetz Bezug genommen wird, ergibt sich aus der Kundmachung der
Beschliisse des Gemeinsamen EWR-Ausschusses im Liechtensteinischen
Landesgesetzblatt nach Art. 3 Bst. k des Kundmachungsgesetzes.

Art. 2

Geltungsbereich
1) Dieses Gesetz gilt vorbehaltlich Abs. 2 bis 4 fir:

a) nach dem Bankengesetz bewilligte Banken, sofern sie nach Art. 6 Abs. 2
des Bankengesetzes dazu berechtigt sind, fiir Kunden Wertpapierdienst-
leistungen und/oder Anlagetitigkeiten sowie Nebendienstleistungen zu
erbringen bzw. auszuiiben;

b) nach dem Wertpapierfirmengesetz zugelassene Wertpapierfirmen.
2) Soweit dies gesetzlich ausdriicklich geregelt ist, gilt es zudem fir:

a) EWR-Kreditinstitute und Wertpapierfirmen mit Sitz in einem anderen
EWR-Mitgliedstaat, die im Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs
oder der Niederlassungsfreiheit iiber eine inlindische Zweigniederlas-
sung in Liechtenstein tatig sind;

b) Handelsplitze, systematische Internalisierer und andere Ausfithrungs-
plitze.

3) Dieses Gesetz gilt nicht fiir:

a) Vermogensverwaltungsgesellschaften nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 1 des Ver-
mogensverwaltungsgesetzes;

b) Personen, Unternehmen und Organisationen nach Art. 3 Abs. 1 Bst. a bis
o des Wertpapierfirmengesetzes.

4) Art. 3 Abs. 3 des Wertpapierfirmengesetzes gilt sinngemaiss fiir
Banken.

5) Dieses Gesetz lisst vorbehaltlich Abs. 4 und Art. 4 die Vorschriften
des Bankengesetzes, des Wertpapierfirmengesetzes sowie des Handelsplatz-
und Borsegesetzes, soweit sie die Austibung der Geschiftstatigkeiten durch
Banken und Wertpapierfirmen betreffen, unberthrt.

6) Die Regierung kann die Voraussetzungen, unter denen Drittland-
firmen nach Massgabe von Art. 46 Abs. 4 Unterabs. 5 der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014 Wertpapierdienstleistungen und Anlagetitigkeiten sowie
Nebendienstleistungen nach diesem Gesetz im Inland erbringen bzw. aus-
tiben konnen, mit Verordnung regeln.
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Art. 3

Begriffsbestimmungen und Bezeichnungen
1) Im Sinne dieses Gesetzes gelten als:

1. "Wertpapierdienstleistungen und Anlagetatigkeiten": eine Dienstleistung
und Titigkeit nach Anhang 1 Abschnitt A, die sich auf eines der Instru-
mente in Anhang 1 Abschnitt C beziehen;

2. "Nebendienstleistung": eine Dienstleistung nach Anhang 1 Abschnitt B;

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

4. "Ausfihrung von Auftrigen im Namen von Kunden": die Tétigkeit zum
Abschluss von Vereinbarungen, ein oder mehrere Finanzinstrumente
im Namen von Kunden zu kaufen oder zu verkaufen; umfasst ist auch
der Abschluss von Vereinbarungen tiber den Verkauf von Finanzinstru-
menten, die von einer Bank oder Wertpapierfirma zum Zeitpunkt ihrer
Emission ausgegeben werden;

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

6. "Portfolioverwaltung": die Verwaltung von Portfolios auf Einzelkun-
denbasis mit einem Ermessensspielraum im Rahmen eines Mandats des
Kunden, sofern diese Portfolios ein oder mehrere Finanzinstrumente
enthalten;

7. "Umschichtung von Finanzinstrumenten": der Verkauf eines Finanzin-
struments und Kauf eines anderen Finanzinstruments oder die Inan-
spruchnahme eines Rechts, eine Anderung im Hinblick auf ein beste-
hendes Finanzinstrument vorzunehmen;

8. "Kunde": jede natiirliche oder juristische Person, fiir die eine Bank oder
Wertpapierfirma Wertpapierdienstleistungen oder Nebendienstleis-
tungen erbringt;

9. "professioneller Kunde": ein Kunde, der die Kriterien nach Anhang 2
erfillt;

10. "nichtprofessioneller Kunde": ein Kunde, der kein professioneller
Kunde ist;
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11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

18.

19.

"Limitauftrag": ein Auftrag zum Kauf oder Verkauf eines Finanzinstru-
ments innerhalb eines festgelegten Kurslimits oder besser und in einem
festgelegten Umfang;

"Finanzinstrument": Instrumente nach Anhang 1 Abschnitt C, ein-
schliesslich mittels Distributed-Ledger-Technologie emittierter Instru-
mente;

"Geldmarktinstrumente": die tiblicherweise auf dem Geldmarkt gehan-
delten Gattungen von Instrumenten, wie Schatzanweisungen, Einlagen-
zertifikate und Commercial Papers, mit Ausnahme von Zahlungsinstru-
menten;

"systematischer Internalisierer": eine Bank oder Wertpapierfirma, die
in organisierter, hiufiger und systematischer Weise Handel mit Eigen-
kapitalinstrumenten fiir eigene Rechnung treibt, indem sie Kundenauf-
trage ausserhalb eines geregelten Marktes oder eines multilateralen Han-
delssystems (MTF) bzw. organisierten Handelssystems (OTF) ausfiihrt,
ohne ein multilaterales System zu betreiben, oder die sich fiir den Status

: . . s
eines systematischen Internalisierers entscheidet;’

"zustindige Behorde": die Behorde, die von jedem EWR-Mitgliedstaat
nach Art. 67 der Richtlinie 2014/65/EU benannt wird, in Liechtenstein
die Finanzmarktaufsicht (FMA);

"vertraglich gebundener Vermittler": eine natiirliche oder juristische
Person, die unter unbeschrinkter und vorbehaltloser Haftung einer ein-
zigen Bank oder Wertpapierfirma, fiir die sie tatig ist, Wertpapier- und/
oder Nebendienstleistungen nach diesem Gesetz fir Kunden oder
potenzielle Kunden erbringt, Weisungen oder Auftrige des Kunden in
Bezug auf Wertpapierdienstleistungen oder Finanzinstrumente annimmt
und weiterleitet, und/oder Kunden oder potenzielle Kunden beziiglich
dieser Wertpapier- und/oder Nebendienstleistungen oder Finanzinstru-
mente berit;

"Zweigniederlassung": eine Zweigniederlassung nach Art. 4 Abs. 1 Ziff.
20 des Wertpapierfirmengesetzes bzw. eine Zweigstelle nach Art. 3 Abs.
1 Ziff. 14 des Bankengesetzes;

"Querverkdufe": das Angebot einer Wertpapierdienstleistung
zusammen mit einer anderen Dienstleistung oder einem anderen Pro-
dukt als Teil eines Pakets oder als Bedingung fiir dieselbe Vereinbarung
bzw. dasselbe Paket;

"strukturierte Einlage": eine Einlage nach Art. 2 Abs. 1 Ziff. 3 der Richt-
linie 2014/49/EU7, die bei Filligkeit in voller Hohe zuriickzuzahlen ist,
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wobei sich die Zahlung von Zinsen oder einer Primie bzw. das Zins-
oder Pramienrisiko aus einer Formel ergibt, die von Faktoren abhingig
1st, wie etwa:

a) einem Index oder einer Indexkombination, ausgenommen variabel
verzinsliche Einlagen, deren Ertrag unmittelbar an einen Zinsindex
wie Euribor oder andere alternative Referenz-Zinssitze (z.B.
SARON, SOFR) gebunden ist;

b) einem Finanzinstrument oder einer Kombination von Finanzinstru-
menten;

c) einer Ware oder einer Kombination von Waren oder anderen kor-

perlichen oder nicht kérperlichen nicht iibertragbaren Vermogens-
werten; oder

d) einem Wechselkurs oder einer Kombination von Wechselkursen;

20. "ubertragbare Wertpapiere": die Kategorien von Wertpapieren, die auf

21.

dem Kapitalmarkt gehandelt werden konnen, mit Ausnahme von Zah-
lungsinstrumenten, wie:

a) Aktien und andere Wertpapiere, die Aktien oder Anteilen an Gesell-
schaften, Personengesellschaften oder anderen Rechtspersonlich-
keiten gleichzustellen sind, sowie Aktienzertifikate;

b) Schuldverschreibungen oder andere verbriefte Schuldtitel, einschliess-
lich von Zertifikaten (Hinterlegungsscheinen) fiir solche Wertpa-
piere;

c) alle sonstigen Wertpapiere, die zum Kauf oder Verkauf solcher Wert-
papiere berechtigen oder zu einer Barzahlung fiihren, die anhand von
ibertragbaren Wertpapieren, Wiahrungen, Zinssitzen oder -ertrigen,
Waren oder anderen Indizes oder Messgrossen bestimmt wird;

" Aktienzertifikate" (Hinterlegungsscheine): Wertpapiere, die auf dem
Kapitalmarkt handelbar sind und ein Eigentumsrecht an Wertpapieren
gebietsfremder Emittenten darstellen, wobei sie aber gleichzeitig zum
Handel auf einem geregelten Markt zugelassen und unabhingig von den
Wertpapieren gebietsfremder Emittenten gehandelt werden kdnnen;

22. "Zertifikate": Wertpapiere nach Art. 2 Abs. 1 Ziff. 27 der Verordnung

(EU) Nr. 600/2014;

23. "strukturierte Finanzprodukte": Wertpapiere nach Art. 2 Abs. 1 Ziff. 28

der Verordnung (EU) Nr. 600/2014;

24. "Derivate": Finanzinstrumente nach Art. 2 Abs. 1 Ziff. 29 der Verord-

nung (EU) Nr. 600/2014;
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25. "Warenderivate": Finanzinstrumente nach Art. 2 Abs. 1 Ziff. 30 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 600/2014;

26. "Herkunftsmitgliedstaat": der EWR-Mitgliedstaat, in dem:

a) sich die Hauptverwaltung einer Bank oder Wertpapierfirma befindet,
wenn sie eine natirliche Person ist;

b) die Bank oder Wertpapierfirma ihren Sitz hat, wenn sie eine juristi-
sche Person ist;

c) sich die Hauptverwaltung einer Bank oder Wertpapierfirma befindet,
wenn sie nach dem fir sie massgebenden nationalen Recht keinen
Sitz hat;

27. "Aufnahmemitgliedstaat": ein EWR-Mitgliedstaat, der nicht der Her-
kunftsmitgliedstaat ist und in dem eine Bank oder Wertpapierfirma eine
Zweigniederlassung hat oder Wertpapierdienstleistungen erbringt und/
oder Anlagetitigkeiten austibt;

28. "elektronische Form": ein dauerhaftes Medium, das kein Papier ist;

29. "EWR-Kreditinstitut": ein EWR-Kreditinstitut nach Art. 5 Abs. 1 des
Bankengesetzes.

2) Im Ubrigen finden die Begriffsbestimmungen der anwendbaren
EWR-Rechtsvorschriften, insbesondere der Verordnung (EU) Nr. 600/
2014, sowie des Wertpapierfirmengesetzes und des Handelsplatz- und Bor-
segesetzes ergainzend Anwendung.

3) Unter den in diesem Gesetz verwendeten Personenbezeichnungen
sind alle Personen unabhingig ihres Geschlechts zu verstehen, sofern sich
die Personenbezeichnungen nicht ausdriicklich auf ein bestimmtes
Geschlecht beziehen.
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II. Anforderungen an Banken und Wertpapierfirmen fiir die
Erbringung von Wertpapierdienstleistungen sowie die Aus-
tibung von Anlagetitigkeiten

A. Allgemeine Bestimmungen

Art. 4

Allgemeine organisatorische Anforderungen an Banken

1) Banken, die Wertpapierdienstleistungen erbringen und/oder Anlage-
tatigkeiten ausiiben, haben die organisatorischen Anforderungen nach Art.
13, 14,15 Abs. 1, 3, 5 und 6, Art. 17 und 21 bis 27 des Wertpapierfirmenge-
setzes jederzeit zu erfiillen.

2) Banken haben der FMA alle wichtigen Anderungen der organisatori-
schen Anforderungen anzuzeigen.

Art. 5

Umgang mat Interessenkonflikten

1) Banken und Wertpapierfirmen haben alle geeigneten Vorkehrungen
zu treffen, um mogliche Interessenkonflikte zwischen der Bank oder Wert-
papierfirma selbst, einschliesslich ihrer Geschiftsleitung, ihrer vertraglich
gebundenen Vermittler und Angestellten oder anderen Personen, die mit
der Bank oder Wertpapierfirma direkt oder indirekt durch Kontrolle ver-
bunden sind, und ithren Kunden oder zwischen ihren Kunden untereinander
zu identifizieren und zu vermeiden oder zu regeln. Das gilt fiir simtliche
Interessenkonflikte, die bei der Erbringung von Wertpapierdienstleis-
tungen, Nebendienstleistungen oder einer Kombination davon entstehen
konnen, einschliesslich jener Interessenkonflikte, die auf den Erhalt von
Anreizen von Dritten oder durch die eigene Verglitungsstruktur oder sons-
tige eigene Anreizstrukturen der Bank oder Wertpapierfirma zurtickgehen.

2) Reichen die Verfahren und Massnahmen, um zu verhindern, dass
Interessenkonflikte den Kundeninteressen schaden, nicht aus, um nach ver-
niinftigem Ermessen zu gewihrleisten, dass das Risiko der Beeintrichtigung
von Kundeninteressen vermieden wird, so legt die Bank oder Wertpapier-
firma dem Kunden die allgemeine Art und/oder die Quellen von Interes-
senkonflikten sowie die zur Begrenzung dieser Risiken ergriffenen Mass-
nahmen offen, bevor sie ein mit Interessenkonflikten belastetes Geschaft
ausfihrt.
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3) Die Offenlegung nach Abs. 2 hat auf einem dauerhaften Datentriger
zu erfolgen und je nach Einstufung des Kunden so ausfiihrlich zu sein, dass
dieser seine Entscheidung tiber die Dienstleistung, in deren Zusammenhang
der Interessenkonflikt auftritt, in Kenntnis der Sachlage treffen kann.

4) Regelmissig auftretende Arten von Interessenkonflikten kann die
Bank oder Wertpapierfirma den Kunden in standardisierter Weise offen-
legen, bevor entsprechende Geschifte getatigt werden.

B. Wohlverhaltensregeln

1. Allgemeine Grundsitze und Kundeninformation

Art. 6

Grundsdtze

1) Banken und Wertpapierfirmen haben sich bei der Erbringung von
Wertpapier- und Nebendienstleistungen redlich, ehrlich und professionell
im bestmoglichen Interesse der Kunden zu verhalten. Sie haben insbeson-
dere nach Massgabe dieses Artikels und Art. 7 bis 18 zu handeln und durch
thr Verhalten den Ruf und das Ansehen des Berufstandes zu wahren.

2) Banken und Wertpapierfirmen miissen die von ihnen angebotenen
oder empfohlenen Finanzinstrumente verstehen, die Vereinbarkeit der
Finanzinstrumente mit den Bediirfnissen der Kunden, denen sie Wertpa-
pierdienstleistungen erbringen, beurteilen und auch den in Art. 22 des
Wertpapierfirmengesetzes genannten Zielmarkt beriicksichtigen sowie
sicherstellen, dass Finanzinstrumente nur angeboten oder empfohlen
werden, wenn dies im Interesse des Kunden liegt.

Art. 7

Pflichten bei der Konzeption von Finanzinstrumenten

Banken und Wertpapierfirmen, die Finanzinstrumente zum Verkauf an
Kunden konzipieren, haben dafiir zu sorgen, dass die Finanzinstrumente so
ausgestaltet sind, dass sie den Bediirfnissen des Zielmarktes von Endkunden
innerhalb der jeweiligen Kundenklasse entsprechen und dass die Strategie
tir den Vertrieb der Finanzinstrumente mit dem bestimmten Zielmarkt ver-
einbar ist. Banken und Wertpapierfirmen unternehmen zumutbare Schritte,
um zu gewihrleisten, dass die von ihnen konzipierten Finanzinstrumente an
dem bestimmten Zielmarkt vertrieben werden.
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Art. 8

Werbung und Mindeststandard fiir Kundeninformationen

1) Banken und Wertpapierfirmen haben im In- und Ausland irrefiih-
rende oder aufdringliche Werbung, insbesondere mit ihrem liechtensteini-
schen Sitz oder mit liechtensteinischen Einrichtungen, zu unterlassen.

2) Alle Informationen, einschliesslich Marketing-Mitteilungen, welche
die Bank oder Wertpapierfirma an Kunden oder potenzielle Kunden richtet,
miissen redlich und eindeutig sein und dirfen nicht irrefithrend sein.
Marketing-Mitteilungen miissen eindeutig als solche erkennbar sein.

Art. 9

Angemessene Kundeninformationen

1) Banken und Wertpapierfirmen haben Kunden und potenziellen
Kunden rechtzeitig in verstindlicher Form angemessene Informationen zur
Verfiigung zu stellen tiber:

a) die Bank oder Wertpapierfirma und ihre Dienstleistungen. Sofern eine
Anlageberatung erbracht wird, informiert die Bank oder Wertpapier-
firma rechtzeitig vor dieser Beratung dartiber, ob:

1. die Beratung unabhingig erbracht wird oder nicht;

2. die Beratung sich auf eine umfangreiche oder eine eher beschrinkte
Analyse verschiedener Arten von Finanzinstrumenten stiitzt und ins-
besondere ob die Palette an Finanzinstrumenten auf Finanzinstru-
mente beschrinkt ist, die von Einrichtungen emittiert oder angeboten
wurden, die in enger Verbindung zu der Bank oder Wertpapierfirma
stehen oder andere rechtliche oder wirtschaftliche Verbindungen,
wie etwa Vertragsbeziehungen, zu dieser unterhalten, die so eng sind,
dass das Risiko besteht, dass die Unabhingigkeit der Beratung beein-
trachtigt wird;

3. die Bank oder Wertpapierfirma dem Kunden eine regelmissige Beur-
teilung der Eignung der Finanzinstrumente bietet, die diesem
Kunden empfohlen wurden;

b) die anwendbaren Vertrags- und Geschiftsbedingungen;

¢) die Finanzinstrumente und die vorgeschlagenen Anlagestrategien, ein-
schliesslich geeigneten Leitlinien und Warnhinweisen zu den mit einer
Anlage in diese Finanzinstrumente oder mit diesen Anlagestrategien ver-
bundenen Risiken und zu der Frage, ob die Finanzinstrumente fiir nicht-
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professionelle oder professionelle Kunden bestimmt sind, wobei der
bestimmte Zielmarkt im Einklang mit Art. 7 zu berticksichtigen ist;

d) die Ausfuhrungsplitze und die Grundsitze zur bestmoglichen Austiih-
rung von Kundenauftriagen nach Art. 20;

e) samtliche Kosten, Nebenkosten und Gebiihren, samt Informationen
sowohl in Bezug auf Wertpapierdienstleistungen als auch auf Neben-
dienstleistungen, einschliesslich gegebenenfalls der Beratungskosten, der
Kosten des dem Kunden empfohlenen oder an ihn vermarkteten Finanz-
instruments und der diesbeziiglichen Zahlungsmdoglichkeiten des
Kunden sowie etwaiger Zahlungen durch Dritte;

f) die Grundsitze zur Vermeidung von und fiir den Umgang mit Interessen-

konflikten.

2) Handelt es sich bei dem Kunden um einen professionellen Kunden,
gelten die Anforderungen nach Abs. 1 Bst. e ausschliesslich fiir die Erbrin-
gung der Anlageberatung oder der Portfolioverwaltung.

3) Die Informationen iiber Kosten und Nebenkosten, einschliesslich
Kosten und Nebenkosten im Zusammenhang mit der Wertpapierdienst-
leistung und dem Finanzinstrument, die nicht durch das zugrundeliegende
Marktrisiko verursacht werden, sind zusammenzufassen, um es den
Kunden zu erméglichen, die Gesamtkosten sowie die kumulative Wirkung
auf die Rendite der Anlage zu verstehen. Falls der Kunde dies verlangt,
ist eine Aufstellung nach Posten zur Verfugung zu stellen. Gegebenenfalls
werden solche Informationen dem Kunden regelmissig, mindestens aber
jahrlich, wihrend der Laufzeit der Anlage zur Verfugung gestellt.

4) Wenn die Vereinbarung, ein Finanzinstrument zu kaufen oder zu ver-
kaufen, unter Verwendung eines Fernkommunikationsmittels geschlossen
wird, das eine vorherige Ubermittlung der Informationen iiber Kosten und
Gebiihren nach Abs. 1 Bst. e verhindert, kann die Bank oder Wertpapier-
firma dem Kunden diese Informationen iiber Kosten und Nebenkosten
unmittelbar nach Geschiftsabschluss entweder in elektronischer Form
oder, wenn es sich um einen nichtprofessionellen Kunden handelt und
dieser darum ersucht, auf Papier tibermitteln, sofern:

a) der Kunde der Ubermittlung der Informationen unverziiglich nach
Geschaftsabschluss zugestimmt hat; und

b) die Bank oder Wertpapierfirma dem Kunden die Moglichkeit eingerdumt
hat, den Geschiftsabschluss aufzuschieben, bis er die Informationen
erhalten hat.
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5) Zusitzlich zu den Anforderungen nach Abs. 4 muss die Bank oder
Wertpapierfirma dem Kunden die Moglichkeit einriumen, vor Geschifts-
abschluss telefonisch Informationen tiber Kosten und Entgelte zu erhalten.

6) Die Informationen nach Abs. 1 und 3 bis 5 sowie Art. 10 Abs. 3
werden auf verstindliche und eine solche Weise zur Verfiigung gestellt,
dass Kunden und potenzielle Kunden nach verniinftigem Ermessen in die
Lage versetzt werden, die genaue Art und die Risiken der Wertpapierdienst-
leistungen und des speziellen Typs von Finanzinstrument, der ihnen ange-
boten wird, zu verstehen, um so auf informierter Grundlage Anlageent-
scheidungen treffen zu konnen. Diese Informationen konnen in standardi-
sierter Form zur Verfiigung gestellt werden.

7) Banken und Wertpapierfirmen stellen thren Kunden oder potenzi-
ellen Kunden alle nach diesem Gesetz zur Verfiigung zu stellenden Infor-
mationen in elektronischer Form bereit. Banken und Wertpapierfirmen
setzen nichtprofessionelle Kunden oder potenzielle nichtprofessionelle
Kunden dartiber in Kenntnis, dass sie die Moglichkeit haben, die Informa-
tionen in Papierform zu erhalten. Nichtprofessionellen Kunden oder poten-
ziellen nichtprofessionellen Kunden, die darum ersucht haben, die Infor-
mationen in Papierform zu erhalten, sind die Informationen kostenlos auf
Papier bereitzustellen.

8) Banken und Wertpapierfirmen setzen bestehende Kunden, welche die
nach diesem Gesetz zur Verfligung zu stellenden Informationen in Papier-
form erhalten haben, spatestens acht Wochen vor dem Versenden der Infor-
mationen in elektronischer Form dariiber in Kenntnis, dass:

a) der Kunde diese Informationen kiinftig in elektronischer Form erhalten
wird;

b) der Kunde die Wahl hat, die Informationen entweder weiterhin in
Papierform oder kiinftig in elektronischer Form zu erhalten; und

c) ein automatischer Wechsel zur elektronischen Form stattfinden wird,
wenn der Kunde innerhalb von acht Wochen nicht mitteilt, dass er die
Informationen weiterhin in Papierform erhalten mochte.

9) Bestehende Kunden, welche die nach diesem Gesetz zur Verfiigung zu
stellenden Informationen bereits in elektronischer Form erhalten, miissen
nicht nach Abs. 8 informiert werden.

10) Wird eine Wertpapierdienstleistung als Teil eines Finanzprodukts
angeboten, das in Bezug auf die Informationspflichten bereits anderen
Bestimmungen in den Bereichen Banken und Konsumkredite unterliegt,
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gelten fir diese Dienstleistung nicht zusitzlich die Anforderungen nach
Abs. 1 bis 9 sowie Art. 8.

11) Bei Querverkaufen informiert die Bank oder Wertpapierfirma den
Kunden dariiber, ob die verschiedenen Bestandteile getrennt voneinander
gekauft werden konnen, und erbringt fiir jeden Bestandteil einen getrennten
Nachweis tiber Kosten und Gebiihren. Besteht die Wahrscheinlichkeit, dass
sich die mit einem Querverkauf verbundenen Risiken fiir einen nichtpro-
fessionellen Kunden von den mit den einzelnen Bestandteilen verkniipften
Risiken unterscheiden, legt die Bank oder Wertpapierfirma eine angemes-
sene Beschreibung der verschiedenen Bestandteile der Vereinbarung bzw.
des Pakets vor, in der auch dargelegt wird, inwiefern deren Wechselwirkung
die Risiken verandert.

12) Informiert eine Bank oder Wertpapierfirma Kunden dartber, dass
die Anlageberatung unabhingig erbracht wird, dann bewertet diese Bank
oder Wertpapierfirma eine ausreichende Palette von auf dem Markt ange-
botenen Finanzinstrumenten, die hinsichtlich ihrer Art und Emittenten
oder Produktanbieter hinreichend gestreut sein missen, um zu gewihr-
leisten, dass die Anlageziele des Kunden in geeigneter Form erreicht werden
konnen. Die Anlageberatung darf in diesem Fall nicht auf Finanzinstru-
mente beschrinkt sein, die:

a) von der Bank oder Wertpapierfirma selbst oder von Einrichtungen emit-
tiert oder angeboten werden, die in enger Verbindung zur Bank oder
Wertpapierfirma stehen;

b) von anderen Einrichtungen emittiert oder angeboten werden, zu denen
die Bank oder Wertpapierfirma so enge rechtliche oder wirtschaftliche
Beziehungen, wie etwa Vertragsbeziehungen, unterhilt, dass das Risiko
besteht, dass die Unabhingigkeit der Beratung beeintrichtigt wird.

Art. 10

Gewdhrung und Annahme von Zuwendungen

1) Einer Bank oder Wertpapierfirma, die unabhingige Anlageberatung
oder Portfolioverwaltung anbietet, ist es untersagt, fiir die Erbringung der
Dienstleistung an die Kunden Gebiihren, Provisionen oder andere mone-
tire oder nicht-monetire Vorteile (Zuwendungen) einer dritten Partei oder
einer Person, die im Namen einer dritten Partei handelt, anzunehmen und
zu behalten. Kleinere nicht-monetire Vorteile, welche die Servicequalitit
fir den Kunden verbessern konnen und die von ihrem Umfang und ihrer
Art her nicht vermuten lassen, dass sie die Einhaltung der Pflicht der Bank
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oder Wertpapierfirma, im bestmoglichen Interesse ihrer Kunden zu han-
deln, beeintrichtigen, sind unmissverstandlich offenzulegen und fallen nicht
unter diesen Absatz.

2) Eine Bank oder Wertpapierfirma handelt nicht ehrlich, redlich und
professionell im bestmoglichen Interesse ihrer Kunden nach Art. 6 Abs.
1 und erfullt die Verpflichtung nach Art. 5 nicht, wenn sie Zuwendungen
im Zusammenhang mit der Erbringung einer Wertpapierdienstleistung oder
einer Nebendienstleistung einer Partei gewihrt oder von einer Partei erhilt,
sofern es sich bei dieser Partei nicht um den Kunden oder eine Person han-
delt, die im Auftrag des Kunden titig wird.

3) Die Gewidhrung oder Annahme von Zuwendungen nach Abs. 2 ist
zulidssig, wenn:

a) die Zuwendungen:

1. dazu bestimmt sind, die Qualitit der jeweiligen Dienstleistung fiir den
Kunden zu verbessern;

2. nicht die Erfillung der Pflicht der Bank oder Wertpapierfirma, im
bestmoglichen Interesse der Kunden zu handeln, beeintrichtigen;
und

3. die Existenz, die Art und der Betrag der Zuwendung oder, wenn
der Betrag nicht feststellbar ist, die Art und Weise der Berechnung
dieses Betrags dem Kunden vor Erbringung der betreffenden Wert-
papier- oder Nebendienstleistung in umfassender, zutreffender und
verstindlicher Weise unmissverstindlich offengelegt werden; gegebe-
nenfalls hat die Bank oder Wertpapierfirma den Kunden iiber den
Mechanismus fiir die Weitergabe der Zuwendungen an den Kunden
zu unterrichten, die sie im Zusammenhang mit der Erbringung der
Wertpapierdienstleistung und Nebenleistung eingenommen hat; oder

b) die Zuwendungen die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen
ermoglichen oder fiir sie notwendig sind, wie namentlich Verwahrungs-
gebiihren, Abwicklungs- und Handelsplatzgebtihren, Verwaltungsab-
gaben oder gesetzliche Gebiihren und die wesensbedingt keine Kon-
flikte mit der Verpflichtung der Bank oder Wertpapierfirma hervorrufen
konnen, im besten Interesse threr Kunden ehrlich, redlich und profes-
sionell zu handeln.

4) Die Regierung regelt das Nihere tiber die Gewahrung und Annahme
von Zuwendungen mit Verordnung.
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Art. 11

Vergiitung und Bewertung der Leistung der Mitarbeiter

Banken und Wertpapierfirmen, die Wertpapierdienstleistungen fiir
Kunden erbringen, stellen sicher, dass sie die Leistung ihrer Mitarbeiter
nicht in einer Weise vergiiten oder bewerten, die mit ihrer Pflicht, im best-
moglichen Interesse ihrer Kunden zu handeln, kollidiert. Insbesondere
treffen sie keine Vereinbarung im Wege der Verglitung, Verkaufsziele oder
auf sonstigem Wege, die ihre Mitarbeiter verleiten konnte, einem nicht-
professionellen Kunden ein bestimmtes Finanzinstrument zu empfehlen,
obwohl die Bank oder Wertpapierfirma ein anderes, den Bediirfnissen des
Kunden besser entsprechendes Finanzinstrument anbieten konnte.

2. Beurteilung der Eignung und Angemessenheit sowie Berichtspflicht
gegeniiber Kunden

Art. 12

Kenntnisse und Kompetenzen der Mitarbeiter

Banken und Wertpapierfirmen sorgen durch angemessene Massnahmen
dafiir, dass natiirliche Personen, die gegeniiber Kunden im Namen der Bank
oder Wertpapierfirma eine Anlageberatung erbringen oder Kunden Infor-
mationen uber Anlageprodukte, Wertpapier- oder Nebendienstleistungen
erteilen, uiber die Kenntnisse und Kompetenzen verftgen, die fiir die Erfiil-
lung der Vorschriften nach Art. 6 bis 11 und 14 bis 18 sowie nach diesem
Artikel notwendig sind. Auf Anfrage ist der FMA dartiber der Nachweis
zu erbringen. Sie veroffentlicht die Kriterien, die fiir die Beurteilung der
Kenntnisse und Kompetenzen angelegt werden.

Art. 13

Eignung von Anlageberatung und Portfolioverwaltung

1) Erbringt eine Bank oder Wertpapierfirma Anlageberatung oder Port-
folioverwaltung, so holt sie die notwendigen Informationen tiber die finan-
ziellen Verhiltnisse der Kunden oder potenziellen Kunden, einschliesslich
ihrer Fahigkeit, Verluste zu tragen, und deren Anlageziele, einschliesslich
ihrer Risikotoleranz, sowie deren Kenntnisse und Erfahrungen im Anlage-
bereich ein, um fiir sie geeignete Wertpapierdienstleistungen oder Finanz-
instrumente empfehlen zu kdnnen. Wird ein Biindel von Dienstleistungen
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oder Produkten in Betracht gezogen, ist bei der Beurteilung zu berticksich-
tigen, ob das gesamte gebiindelte Paket angemessen ist.

2) Erbringen Banken oder Wertpapierfirmen entweder Anlageberatung
oder Portfolioverwaltung, die eine Umschichtung von Finanzinstrumenten
umfasst, so holen sie die notwendigen Informationen tiber die Investition
des Kunden ein und analysieren die Kosten und den Nutzen der Umschich-
tung von Finanzinstrumenten. Bei der Erbringung von Anlageberatung
informieren Banken oder Wertpapierfirmen den Kunden dariiber, ob die
Vorteile einer Umschichtung von Finanzinstrumenten die im Rahmen der
Umschichtung anfallenden Kosten tiberwiegen oder nicht.

3) Abs. 2 gilt nicht fiir Dienstleistungen, die professionellen Kunden
erbracht werden, es sei denn, diese Kunden setzen die Bank oder Wert-
papierfirma entweder in elektronischer Form oder auf Papier dariiber in
Kenntnis, dass sie von den durch diese Bestimmungen gewéhrten Rechten
Gebrauch machen mochten. Banken und Wertpapierfirmen zeichnen diese
schriftlichen Kundenmitteilungen auf.

Art. 14

Angemessenheit von sonstigen Wertpapierdienstleistungen

1) Bei anderen als den in Art. 13 genannten Finanzdienstleistungen sind
von Kunden oder potenziellen Kunden Angaben zu ihren Kenntnissen und
Erfahrungen im Anlagebereich in Bezug auf den speziellen Typ der angebo-
tenen oder angeforderten Produkte oder Dienstleistungen einzuholen, um
beurteilen zu konnen, ob die in Betracht gezogenen Wertpapierdienstleis-
tungen oder Produkte fiir den Kunden angemessen sind. Wird ein Biindel
von Dienstleistungen oder Produkten in Betracht gezogen, ist bei der Beur-
teilung zu bertiicksichtigen, ob das gesamte gebtindelte Paket angemessen
ist.

2) Ist die Bank oder Wertpapierfirma aufgrund der vom Kunden nach
diesem Absatz erhaltenen Informationen der Auffassung, dass das Produkt
oder die Dienstleistung fiir den Kunden oder potenziellen Kunden nicht
angemessen ist, so warnt sie den Kunden oder potenziellen Kunden entspre-

chend.

3) Bei fehlenden oder unzureichenden Angaben der Kunden zu ihren
Kenntnissen und Erfahrungen, warnt die Bank oder Wertpapierfirma diese
Kunden und weist darauf hin, dass sie nicht in der Lage ist, zu beurteilen,
ob die in Betracht gezogene Wertpapierdienstleistung oder das in Betracht
gezogene Produkt fir sie angemessen ist.
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4) Die Hinweise nach Abs. 2 und 3 konnen in standardisierter Form
erfolgen.

Art. 15

Execution-only-Geschiifte

1) Banken und Wertpapierfirmen sind unter den Voraussetzungen nach
Abs. 2 von der Einholung der Angaben nach Art. 14 befreit, wenn die
Wertpapierdienstleistung der Bank oder Wertpapierfirma lediglich in der
Ausfithrung von Kundenauftrigen oder der Annahme und Ubermittlung
von Kundenauftrigen mit oder ohne Nebendienstleistungen besteht
(Execution-only-Geschifte). Ausgenommen ist jedoch die Gewdhrung von
Krediten oder Darlehen, die keine bestehenden Kreditobergrenzen von
Darlehen, Girokonten und Uberziechungsmoglichkeiten von Kunden
beinhalten nach Anhang 1 Abschnitt B Ziff. 2.

2) Fiir die Inanspruchnahme der Ausnahmeregelung miissen zusitzlich
zu Abs. 1 die folgenden Voraussetzungen erfillt werden:

a) die Dienstleistungen bezichen sich auf eines der folgenden Finanzinstru-
mente:

1. Aktien, die zum Handel an einem geregelten Markt oder einem gleich-
wertigen Markt eines Drittstaates oder in einem MTF zugelassen
sind, sofern es sich um Aktien von Unternehmen handelt, mit Aus-
nahme von Anteilen an Organismen fir gemeinsame Anlagen, die
keine Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
(OGAW) sind, und Aktien, in die ein Derivat eingebettet ist;

2. Schuldverschreibungen oder sonstige verbriefte Schuldtitel, die zum
Handel an einem geregelten Markt oder einem gleichwertigen Markt
eines Drittstaates oder in einem MTF zugelassen sind, mit Ausnahme
der Schuldverschreibungen oder verbrieften Schuldtitel, in die ein
Derivat eingebettet ist oder die eine Struktur enthalten, die es dem
Kunden erschwert, die damit einhergehenden Risiken zu verstehen;

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

4. Aktien oder Anteile an OGAW, mit Ausnahme der strukturierten
OGAW nach Art. 36 Abs. 1 Unterabs. 2 der Verordnung (EU) Nr.
583/2010°%
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5. strukturierte Einlagen, mit Ausnahme der Einlagen, die eine Struktur
enthalten, die es dem Kunden erschwert, das Ertragsrisiko oder die
Kosten eines Verkaufs des Produkts vor Filligkeit zu verstehen;

6. andere nicht komplexe Finanzinstrumente im Sinne dieses Absatzes;

b) die Dienstleistung wird auf Veranlassung des Kunden oder potenziellen
Kunden erbracht;

¢) der Kunde oder potenzielle Kunde wurde eindeutig dartiber informiert,
dass die Bank oder Wertpapierfirma bei der Erbringung dieser Dienst-
leistung die Angemessenheit der Finanzinstrumente oder Dienstleis-
tungen, die erbracht oder angeboten werden, nicht priifen muss und der
Kunde daher nicht in den Genuss des Schutzes der einschlagigen Wohl-
verhaltensregeln kommt, wobei eine derartige Warnung in standardi-
sierter Form erfolgen kann;

d) die Bank oder Wertpapierfirma kommt ihren Pflichten zur Vermeidung
von Interessenkonflikten nach.

3) Fur die Zwecke nach Abs. 2 Bst. a gilt ein Markt eines Drittstaates als
einem geregelten Markt gleichwertig, wenn die Europdische Kommission
fur den Markt des betreffenden Drittstaates nach dem Verfahren des Art. 25
Abs. 4 Bst. a Unterabs. 3 und 4 der Richtlinie 2014/65/EU einen Beschluss
uber die Gleichwertigkeit erlassen hat.

Art. 16

Dokumentation der Rechte und Pflichten der Vertragsparteien

Die Bank oder Wertpapierfirma erstellt eine Aufzeichnung, die das
Dokument oder die Dokumente mit den Vereinbarungen zwischen der
Bank oder Wertpapierfirma und dem Kunden enthilt, welche die Rechte
und Pflichten der Parteien sowie die sonstigen Bedingungen, zu denen die
Bank oder Wertpapierfirma Dienstleistungen fir den Kunden erbringt, fest-
legt.

Art. 17

Berichtspflichten gegeniiber Kunden

1) Die Bank oder Wertpapierfirma hat dem Kunden geeignete Berichte
tber die erbrachten Dienstleistungen auf einem dauerhaften Datentriger
zur Verfugung zu stellen. Diese Berichte enthalten regelmissige Mittei-
lungen an die Kunden, in denen der Art und der Komplexitit der jeweiligen
Finanzinstrumente sowie der Art der fiir den Kunden erbrachten Dienst-
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leistung Rechnung getragen wird, und gegebenenfalls die Kosten, die mit
den im Namen des Kunden durchgefithrten Geschiften und den erbrachten
Dienstleistungen verbunden sind.

2) Leistet die Bank oder Wertpapierfirma Anlageberatung, erhilt der
Kunde vor Durchfithrung des Geschifts von ihr eine Erklirung zur Geeig-
netheit auf einem dauerhaften Datentriger, in der sie die erbrachte Beratung
nennt und erliutert, wie die Beratung auf die Priferenzen, Ziele und sons-
tigen Merkmale des nichtprofessionellen Kunden abgestimmt wurde.

3) Wird die Vereinbarung, ein Finanzinstrument zu kaufen oder zu ver-
kaufen, unter Verwendung eines Fernkommunikationsmittels geschlossen
und ist die vorherige Aushindigung der Geeignetheitserklirung nach Abs.
2 somit nicht moglich, kann die Bank oder Wertpapierfirma dem Kunden
die schriftliche Erklirung zur Geeignetheit auf einem dauerhaften Daten-
triger Ubermitteln, unmittelbar nachdem dieser sich vertraglich gebunden
hat, wenn folgende Bedingungen erfiillt sind:

a) Der Kunde hat der Ubermittlung der Geeignetheitserklirung unverziig-
lich nach Geschiftsabschluss zugestimmt.

b) Die Bank oder Wertpapierfirma hat dem Kunden die Option eingerdumt,
das Geschift zu verschieben, um die Geeignetheitserklirung vorher zu
erhalten.

4) Erbringt eine Bank oder Wertpapierfirma Portfolioverwaltung fiir
einen Kunden oder hat sie dem Kunden mitgeteilt, dass sie eine regelmissige
Beurteilung der Geeignetheit vornehmen werde, so muss der regelmissige
Bericht eine aktualisierte Erklirung dazu enthalten, wie die Anlage auf
die Priferenzen, Ziele und sonstigen Merkmale des nichtprofessionellen
Kunden abgestimmt wurde.

5) Dieser Artikel gilt nicht fiir Dienstleistungen, die professionellen
Kunden erbracht werden, es sei denn, diese Kunden setzen die Bank oder
Wertpapierfirma entweder in elektronischer Form oder auf Papier dariiber
in Kenntnis, dass sie von den durch diese Bestimmungen gewihrten
Rechten Gebrauch machen mochten. Banken und Wertpapierfirmen
zeichnen diese schriftlichen Kundenmitteilungen auf.

Art. 18

Ausnabme fiir Wohnimmobilienkreditvertrige

Ist ein Wohnimmobilienkreditvertrag, der den Bestimmungen zur Beur-
teilung der Kreditwiirdigkeit von Konsumenten nach dem Hypothekar-
und Immobilienkreditgesetz oder der Richtlinie 2014/17/EU" unterliegt, an
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die Vorbedingung gekniipft, dass demselben Konsumenten eine Wertpa-
pierdienstleistung 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 Anforderungen nach Art. 12 bis 17.

3. Erbringung von Dienstleistungen iiber eine andere Bank, Wertpapier-
firma oder Vermogensverwaltungsgesellschaft

Art. 19

Pflichten bei Dienstleistungserbringung

1) Eine Bank oder Wertpapierfirma, die iiber eine andere Bank, Wert-
papierfirma oder Vermégensverwaltungsgesellschaft eine Anweisung erhilt,
Wertpapier- oder Nebendienstleistungen im Namen eines Kunden zu
erbringen, darf sich dabei auf Kundeninformationen stiitzen, die von der
zuletzt genannten Bank, Wertpapierfirma oder Vermogensverwaltungsge-
sellschaft weitergeleitet werden. Die Verantwortung fur die Vollstindigkeit
und Richtigkeit der weitergeleiteten Anweisungen verbleibt bei der Bank,
Wertpapierfirma oder Vermogensverwaltungsgesellschaft, die die Anwei-
sungen Ubermittelt.

2) Die Bank oder Wertpapierfirma, die eine Anweisung erhalt, auf diese
Art Dienstleistungen im Namen eines Kunden zu erbringen, darf sich auch
auf Empfehlungen in Bezug auf die Dienstleistung oder das Geschaft ver-
lassen, die dem Kunden von einer anderen Bank, Wertpapierfirma oder Ver-
mogensverwaltungsgesellschaft gegeben wurden. Die Verantwortung fir
die Eignung der Empfehlungen oder der Beratung fiir den Kunden verbleibt
bei der Bank, Wertpapierfirma oder Vermogensverwaltungsgesellschaft,
welche die Anweisungen tibermittelt.

3) Die Verantwortung fir die Erbringung der Dienstleistung oder den
Abschluss des Geschifts auf der Grundlage solcher Angaben oder Empfeh-
lungen im Einklang mit den einschligigen Bestimmungen dieses Gesetzes
tragt die Bank oder Wertpapierfirma, welche die Kundenanweisungen oder
-auftrage iiber eine andere Bank, Wertpapierfirma oder Vermogensverwal-
tungsgesellschaft erhalt.
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4. Bestmogliche Ausfilhrung von Kundenauftrigen

Art. 20

Kriterien

1) Banken und Wertpapierfirmen haben bei der Ausfithrung von Auf-
trigen unter Berticksichtigung des Kurses, der Kosten, der Schnelligkeit,
der Wahrscheinlichkeit der Ausfithrung und Abwicklung des Umfangs, der
Art und aller sonstigen fiir die Auftragsausfiihrung relevanten Aspekte alle
hinreichenden Massnahmen zu ergreifen, um das bestmogliche Ergebnis fiir
thre Kunden zu erreichen. Liegt jedoch eine ausdriickliche Weisung des
Kunden vor, hat die Bank oder Wertpapierfirma den Auftrag gemiss dieser
ausdriicklichen Weisung auszufithren.

2) Fuhrt eine Bank oder Wertpapierfirma einen Auftrag im Namen eines
nichtprofessionellen Kunden aus, bestimmt sich das bestméogliche Ergebnis
nach der Gesamtbewertung, die den Preis des Finanzinstruments und die
Kosten im Zusammenhang mit der Ausfiihrung darstellt und alle dem
Kunden entstandenen Kosten umfasst, die in direktem Zusammenhang mit
der Ausfithrung des Auftrags stehen, einschliesslich der Gebiihren des Aus-
fuhrungsplatzes, Clearing- und Abwicklungsgebithren und sonstigen
Gebiihren, die Dritten gezahlt wurden, die an der Ausfiihrung des Auftrags
beteiligt sind.

3) Kann ein Auftrag iiber ein Finanzinstrument an mehreren konkurrie-
renden Plitzen ausgefithrt werden, miissen die Provisionen der Bank oder
Wertpapierfirma und die Kosten der Ausfithrung an den einzelnen in Frage
kommenden Plitzen im Interesse der Erzielung des bestmoglichen Ergeb-
nisses in Einklang mit Abs. 1 in diese Bewertung einfliessen, um die in den
Grundsitzen der Auftragsausfithrung der Bank oder Wertpapierfirma auf-
gefiihrten und zur Ausfithrung des Auftrags fihigen Ausfihrungsplitze fiir
den Kunden miteinander zu vergleichen und zu bewerten.

4) Aufgehoben’

5) Banken oder Wertpapierfirmen teilen dem Kunden nach Ausfihrung
eines in dessen Namen getitigten Auftrags, der Finanzinstrumente zum
Gegenstand hat, die den Handelspflichten nach Art. 23 und 28 der Verord-
nung (EU) Nr. 600/2014 unterliegen, mit, auf welchem Handelsplatz der
Auftrag ausgefithrt wurde.'

6) Aufgehoben'!
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Art. 21
Grundsdtze der Auftragsausfiihrung

1) Banken und Wertpapierfirmen haben wirksame Vorkehrungen fiir
die Einhaltung von Art. 20 Abs. 1 zu treffen und anzuwenden. Dabei hat
die Bank oder Wertpapierfirma insbesondere Grundsitze der Auftragsaus-
fuhrung festzulegen und anzuwenden, die es ihr erlauben, fir die Auftrige
ithrer Kunden das bestmogliche Ergebnis in Einklang mit Art. 20 Abs. 1 zu
erzielen.

2) Die Grundsitze der Auftragsausfithrung haben fir jede Gattung von
Finanzinstrumenten Angaben zu den verschiedenen Handelsplitzen, an
denen die Bank oder Wertpapierfirma Auftrige ihrer Kunden ausfiihrt, und
die Faktoren, die fiir die Wahl des Ausfithrungsplatzes ausschlaggebend
sind, zu enthalten. Es werden zumindest die Handelsplitze genannt, an
denen die Bank oder Wertpapierfirma gleichbleibend die bestmoglichen
Ergebnisse bei der Ausfilhrung von Kundenauftrigen erzielen kann.

3) Die Bank oder Wertpapierfirma hat ithre Kunden tber ihre Grund-
sitze der Auftragsausfiihrung in geeigneter Form zu informieren. In diesen
Informationen wird klar, ausfithrlich und auf eine fiir Kunden verstindliche
Weise erldutert, wie die Kundenauftrige von der Bank oder Wertpapier-
firma ausgefiihrt werden. Banken und Wertpapierfirmen miissen die vorhe-
rige Zustimmung ihrer Kunden zu ihrer Ausfihrungspolitik fiir Auftrige
einholen.

4) Fur den Fall, dass die Grundsitze der Auftragsausfithrung vorsehen,
dass Auftriage ausserhalb eines Handelsplatzes ausgefithrt werden diirfen,
haben die Bank oder Wertpapierfirma ihre Kunden oder potenziellen
Kunden insbesondere auf diese Moglichkeit hinzuweisen. Banken und
Wertpapierfirmen miussen die vorherige ausdrickliche Zustimmung der
Kunden einholen, bevor sie Kundenauftrige ausserhalb eines Handels-
platzes ausfiihren, wobei die Zustimmung entweder in Form einer allge-
meinen Vereinbarung oder zu jedem Geschift einzeln eingeholt werden
kann.

Art. 22

Verdffentlichungs-, Uberpriifungs- und Nachweispflichten
1) Aufgehoben”

2) Banken und Wertpapierfirmen, die Kundenauftrige ausfiihren, tiber-
wachen die Wirksamkeit ithrer Vorkehrungen zur Auftragsausfithrung und
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ithrer Grundsitze der Auftragsausfithrung, um etwaige Mingel festzustellen
und diese gegebenenfalls zu beheben. Insbesondere bewerten sie regel-
missig, ob die in den Grundsitzen der Auftragsausfihrung genannten Aus-
fuhrungsplitze das bestmogliche Ergebnis fiir die Kunden erbringen oder
ob die Vorkehrungen zur Auftragsausfithrung geindert werden miissen.
Banken oder Wertpapierfirmen miissen ihren Kunden, mit denen sie eine
laufende Geschiftsbeziechung unterhalten, wesentliche Anderungen ihrer
Vorkehrungen zur Auftragsausfilhrung oder ihrer Grundsitze der Auf-
tragsausfiihrung mitteilen.”

3) Banken und Wertpapierfirmen missen ihren Kunden gegeniiber auf
deren Anfrage nachweisen, dass sie deren Auftrige im Einklang mit der
Ausfiihrungspolitik der Bank oder Wertpapierfirma ausgefithrt haben sowie
der FMA auf deren Anfrage nachweisen, dass sie die Vorschriften nach Art.
20 und 21 sowie dieses Artikels eingehalten haben.

5. Bearbeitung von Kundenauftrigen

Art. 23

Grundsatz

1) Banken und Wertpapierfirmen, die zur Ausfithrung von Auftrigen im
Namen von Kunden berechtigt sind, haben Verfahren und Systeme einzu-
richten, die die unverzigliche, redliche und rasche Ausfihrung von Kun-
denauftrigen im Verhaltnis zu anderen Kundenauftrigen oder den Han-
delsinteressen der Bank oder Wertpapierfirma gewihrleisten. Diese Ver-
fahren oder Systeme haben es zu ermoglichen, dass ansonsten vergleichbare
Kundenauftrige gemiss dem Zeitpunkt ihres Eingangs bei der Bank oder
Wertpapierfirma ausgefithrt werden.

2) Konnen Kundenlimitauftrige in Bezug auf Aktien, die zum Handel
an einem geregelten Markt zugelassen sind oder an einem Handelsplatz
gehandelt werden, aufgrund der vorherrschenden Marktbedingungen nicht
unverziiglich ausgefithrt werden, muss die Bank oder Wertpapierfirma
Massnahmen ergreifen, um die schnellstmogliche Austfithrung dieser Auf-
trige dadurch zu erleichtern, dass sie sie unverziiglich und auf eine Art und
Weise bekannt macht, die fiir andere Marktteilnehmer leicht zuganglich ist,
sofern der Kunde nicht ausdriicklich eine anders lautende Anweisung gibt.
Diese Pflicht gilt als erfullt, wenn die Bank oder Wertpapierfirma die Kun-
denlimitauftrige an einen Handelsplatz weitergeleitet hat. Die FMA kann
von der Einhaltung der Pflicht zur Bekanntmachung eines Limitauftrags
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nach Art. 4 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 absehen, wenn dieser im
Vergleich zum marktiblichen Geschiftsumfang sehr gross ist.

6. Vertraglich gebundene Vermittler

Art. 24

Heranziehung von vertraglich gebundenen Vermittlern

1) Banken und Wertpapierfirmen diirfen im Rahmen der Wertpapier-
dienstleistungen und Nebendienstleistungen vertraglich gebundene Ver-
mittler fiir die Férderung ihres Geschifts, die Anbahnung neuer Geschifts-
beziehungen, die Entgegennahme der Auftrige von Kunden oder potenzi-
ellen Kunden sowie die Ubermittlung dieser Auftrige, das Platzieren von
Finanzinstrumenten sowie fiir Beratungen in Bezug auf die von ihnen ange-
botenen Wertpapier- und Nebendienstleistungen sowie Finanzinstrumente
einsetzen, sofern diese im Register nach Art. 33 Abs. 5 eingetragen sind.

2) Banken und Wertpapierfirmen, die vertraglich gebundene Vermittler
beiziehen, haften uneingeschrinkt fiir deren Handeln oder Unterlassen,
wenn diese in ihrem Namen titig sind. Sie haben sicherzustellen, dass ein
vertraglich gebundener Vermittler mitteilt, in welcher Eigenschaft er han-
delt und welche Bank oder Wertpapierfirma er vertritt, wenn er mit Kunden
oder potenziellen Kunden Kontakt aufnimmt.

3) Banken und Wertpapierfirmen, die vertraglich gebundene Vermittler
einsetzen, sind verpflichtet, die Titigkeiten ihrer vertraglich gebundenen
Vermittler zu iiberwachen, um zu gewihrleisten, dass sie die Bestimmungen
dieses Gesetzes stindig einhalten.

3a) Banken und Wertpapierfirmen haben vor der Bestellung zu iber-
priifen und zu dokumentieren, ob der vertraglich gebundene Vermittler
ausreichend gut beleumdet und vertrauenswiirdig ist sowie tiber die ange-
messenen allgemeinen, kaufminnischen und beruflichen Kenntnisse ver-
figt, um alle einschligigen Informationen iiber die angebotene Dienstleis-
tung korrekt und in angemessener Form an den Kunden oder potenziellen
Kunden weitergeben zu kdnnen. Er hat dazu alle Nachweise zu erbringen,
die zur Uberpriifung der Voraussetzungen erforderlich sind. Die Uberprii-
fung ist erneut durchzufiihren:"

a) regelmassig, zumindest alle drei Jahre; und

b) unverziglich bei Bekanntwerden neuer Tatsachen oder anderer
Umstinde, die den Leumund oder die fachliche Eignung des vertraglich
gebundenen Vermittlers beeintrichtigen konnten.
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3b) Vertraglich gebundene Vermittler haben Anderungen der Angaben
nach Abs. 3a der Bank oder Wertpapierfirma unverziiglich nach Kenntnis
schriftlich mitzuteilen.”

3c) Gelangt die Bank oder Wertpapierfirma im Rahmen der Uberprii-
fung zum Ergebnis, dass der vertraglich gebundene Vermittler die Anfor-
derungen nach Abs. 3a nicht mehr erfillt, hat sie unverztiglich die FMA
hiervon in Kenntnis zu setzen."®

4) Vertraglich gebundene Vermittler werden auf Antrag der Bank oder
Wertpapierfirma in das Register nach Art. 33 Abs. 5 eingetragen, wenn:"

a) sie ihren Sitz oder Wohnsitz in Liechtenstein oder in einem anderen
EWR-Mitgliedstaat haben, sofern im letzteren Fall im Herkunftsmit-
gliedstaat keine Registrierung vertraglich gebundener Vermittler vorge-
sehen ist und vertraglich gebundene Vermittler von einer inlindischen
Bank oder Wertpapierfirma herangezogen werden; und

b) die Bank oder Wertpapierfirma eine Bestatigung tiber das Vorliegen der
Voraussetzungen nach Abs. 3a vorlegt.

5) Der Eintrag im Register wird von der FMA gel6scht, wenn der ver-
traglich gebundene Vermittler die Voraussetzungen nach Abs. 3a oder 4 Bst.
a nicht mehr erfille.”

6) Banken und Wertpapierfirmen, die vertraglich gebundene Vermittler
einsetzen, sind verpflichtet, durch geeignete Massnahmen sicherzustellen,
dass die nicht in den Anwendungsbereich dieses Gesetzes fallenden Titig-
keiten des vertraglich gebundenen Vermittlers keine nachteiligen Auswir-
kungen auf die Titigkeiten haben, die der vertraglich gebundene Vermittler
nach Massgabe dieses Gesetzes in threm Namen austibt.

7. Geeignete Gegenparteien

Art. 25

Geschiifte mit geeigneten Gegenparteien

1) Banken und Wertpapierfirmen, die zur Ausfithrung von Auftrigen
im Namen von Kunden und/oder zum Handel fiir eigene Rechnung und/
oder zur Entgegennahme und Weiterleitung von Auftrigen berechtigt sind,
konnen Geschifte mit geeigneten Gegenparteien anbahnen oder
abschliessen, ohne die Vorschriften nach Art. 6 bis 8, 9 Abs. 1 bis 6 und 10
bis 12, Art. 10 bis 18, 20 bis 22 und 23 Abs. 1 auf diese Geschafte oder auf
Nebendienstleistungen in direktem Zusammenhang mit diesen Geschiften
anwenden zu missen.
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2) Banken und Wertpapierfirmen miissen in ihrer Beziehung mit geeig-
neten Gegenparteien ehrlich, redlich und professionell handeln sowie auf
redliche, eindeutige und nicht irrefithrende Weise mit ihnen kommuni-
zieren, und dabei der Form der geeigneten Gegenpartei und deren
Geschiftstitigkeit Rechnung tragen.

3) Als geeignete Gegenpartei sind in Bezug auf alle Wertpapierdienstleis-
tungen und Nebendienstleistungen anzusehen:

a) Banken, Wertpapierfirmen, Vermogensverwaltungsgesellschaften, Ver-
sicherungsgesellschaften, OGAW und ihre Verwaltungsgesellschaften,
Pensionsfonds und ihre Verwaltungsgesellschaften, sonstige zugelassene
oder nach dem EWR-Recht oder den Rechtsvorschriften eines EWR-
Mitgliedstaates einer Aufsicht unterliegende Finanzinstitute, nationale
Regierungen und deren Einrichtungen, einschliesslich offentlicher
Stellen der staatlichen Schuldenverwaltung auf nationaler Ebene, Zen-
tralbanken und supranationale Organisationen;

b) Rechtspersonlichkeiten aus Drittstaaten, die den in Bst. a genannten
Rechtspersonlichkeiten gleichwertig sind.

4) Eine geeignete Gegenpartei kann entweder generell oder fiir jedes
Geschift einzeln den Ausschluss der Anwendung von Abs. 1 beantragen.

5) Unternehmen, die mindestens zwei der drei Bedingungen nach
Anhang 2 Kapitel I Abs. 1 Ziff. 2 erfillen, konnen als geeignete Gegen-
parteien anerkannt werden. Die Bank oder Wertpapierfirma holt bei
Geschiften mit solchen Unternehmen deren ausdriickliche Zustimmung,
als geeignete Gegenpartei behandelt zu werden, ein. Die Zustimmung kann
in Form einer allgemeinen Vereinbarung oder fiir jedes einzelne Geschaft
erteilt werden. Diese Regelung gilt auch fiir Unternehmen aus Drittstaaten.
Bei Geschiftsbeziehungen mit geeigneten Gegenparteien, die vor Einfith-
rung der Pflicht zur Einholung einer ausdriicklichen Zustimmung
bestanden haben und die Kriterien dieses Absatzes erfiillen, muss keine aus-
driickliche Zustimmung mehr eingeholt werden.

6) Als geeignete Gegenparteien kdnnen auch Unternehmen aus einem
anderen EWR-Mitgliedstaat anerkannt werden, wenn diese nach dem Recht
ithres Herkunftsmitgliedstaates die Kriterien nach Art. 30 Abs. 3 Satz 1 der
Richtlinie 2014/65/EU erfiillen. Abs. 5 gilt sinngemass.
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C. Strukturierte Einlagen

Art. 26

Einhaltung der organisatorischen Anforderungen und Wohblverhaltens-

pflichten

Banken und Wertpapierfirmen haben die organisatorischen Anforde-
rungen nach Art. 13, 14, 15 Abs. 1, 3, 5 und 6, Art. 17, 21, 22 und 26 Abs. 1
des Wertpapierfirmengesetzes und die Wohlverhaltensregeln nach Art. 5 bis
19 und 23 bis 25 dieses Gesetzes jederzeit zu erfiillen, wenn sie strukturierte
Einlagen an Kunden verkaufen oder sie tiber diese beraten.

D. Datenverarbeitung

Art. 27

Verarbeitung personenbezogener Daten

Banken und Wertpapierfirmen diirfen personenbezogene Daten, ein-
schliesslich besonderer Kategorien personenbezogener Daten sowie per-
sonenbezogener Daten tber strafrechtliche Verurteilungen und Straftaten,
zum Zwecke der Erbringung von Wertpapier- und Nebendienstleistungen
und/oder der Ausiibung von Anlagetatigkeiten verarbeiten, soweit dies fiir
die Erbringung oder Ausiibung dieser Dienstleistungen und/oder Anlageti-
tigkeiten erforderlich ist.

II1. Verhaltnis zum Europaischen Wirtschaftsraum

Art. 28

Zweigniederlassungen von EWR-Kreditinstituten in Liechtenstein

1) Die Zweigniederlassungen von EWR-Kreditinstituten haben bei
Erbringung ihrer Leistungen in Liechtenstein den Vorschriften nach Art. 6
bis 18 sowie 20 bis 23 dieses Gesetzes und Art. 14 bis 26 der Verordnung
(EU) Nr. 600/2014 nachzukommen. Die FMA hat das Recht, die von
Zweigniederlassungen in Liechtenstein getroffenen Vorkehrungen zu iiber-
priifen und Anderungen zu verlangen, die zwingend notwendig sind, um
der FMA zu ermdglichen, die Einhaltung der Vorschriften nach Art. 6 bis
18 sowie 20 bis 23 dieses Gesetzes und Art. 14 bis 26 der Verordnung (EU)
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Nr. 600/2014 in Bezug auf die Dienstleistungen und/oder Aktivititen der
Zweigniederlassung in Liechtenstein zu tiberwachen.

2) Abs. 1 gilt sinngemiss fir EWR-Kreditinstitute, die zur Erbringung
von Wertpapierdienstleistungen und/oder Austibung von Anlagetitigkeiten
vertraglich gebundene Vermittler heranziehen, die ihren Sitz in Liechten-
stein haben.

3) Soweit ein EWR-Kreditinstitut einen vertraglich gebundenen Ver-
mittler im Sinne von Abs. 2 herangezogen hat, wird dieser vertraglich
gebundene Vermittler der Zweigniederlassung, sofern eine solche errichtet
wurde, gleichgestellt und unterliegt in jedem Fall den fir die Zweignieder-
lassung geltenden Bestimmungen dieses Gesetzes.

Art. 29

Befugnisse der FMA gegeniiber Zweigniederlassungen von EWR-Kredit-
instituten

1) Zweigniederlassungen von EWR-Kreditinstituten haben die Einhal-
tung ihrer Pflichten nach Art. 6 bis 18 sowie 20 bis 23 dieses Gesetzes
und Art. 14 bis 26 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 jahrlich durch eine
nach Art. 124 des Bankengesetzes anerkannte Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft priifen zu lassen und den entsprechenden Bericht der FMA einzurei-
chen. Art. 127 bis 134 des Bankengesetzes gelten sinngemass.

2) Die FMA kann fiir statistische Zwecke verlangen, dass EWR-Kre-
ditinstitute mit Zweigniederlassungen in Liechtenstein ihr in regelmissigen
Abstanden tber ihre Tatigkeiten Bericht erstatten.

3) Unbeschadet der Abs. 1 und 2 kann die FMA von Zweigniederlas-
sungen nach Abs. 1 die Angaben verlangen, die zur Kontrolle der Einhal-
tung der Vorschriften nach Abs. 1 notwendig sind. Angaben, die tber die
Anforderung an in Liechtenstein bewilligte EWR-Kreditinstitute hinaus-
gehen, dirfen nicht verlangt werden.
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IV. Aufsicht

A. Allgemeines

Art. 30

Organisation und Durchfiihrung

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

a) die FMA;
b) das Landgericht.

Art. 31

Amtsgeheimnis

1) Organe und Mitarbeiter der FMA und allfillig durch diese beigezo-
gene weitere Personen unterliegen hinsichtlich der vertraulichen Informa-
tionen, die ihnen bei ihrer dienstlichen Tatigkeit bekannt werden, zeitlich
unbeschrinkt dem Amtsgeheimnis.

2) Vertrauliche Informationen, welche die Organe und Personen nach
Abs. 1 bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben nach diesem Gesetz oder der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 erhalten, diirfen nur in zusammengefasster
oder aggregierter Form weitergegeben werden, es sei denn, dieses Gesetz
oder die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 bestimmten anderes oder eine
Weitergabe vertraulicher Informationen in nicht zusammengefasster oder
aggregierter Form ist zur Erfillung der Aufgaben der FMA erforderlich.
Vorbehalten bleibt § 53 der Strafprozessordnung.

3) Wurde gegen eine Bank oder eine Wertpapierfirma durch Gerichts-
beschluss das Konkursverfahren eroffnet oder die Liquidation eingeleitet,
so konnen vertrauliche Informationen, die sich nicht auf Dritte beziehen, in
zivilrechtlichen oder handelsrechtlichen Verfahren weitergegeben werden,
sofern dies fiir das betreffende Verfahren erforderlich ist.

4) Unbeschadet der Anforderungen des Straf- oder Steuerrechts diirfen
die FMA, alle anderen Verwaltungsbehorden und Stellen sowie andere
natlirliche und juristische Personen vertrauliche Informationen, die sie
gemiss diesem Gesetz erhalten, nur zur Wahrnehmung ihrer Verantwort-
lichkeiten und Aufgaben innerhalb des Geltungsbereichs dieses Gesetzes
oder fiir die Zwecke, fir welche die Informationen iibermittelt wurden,
und/oder bei Verwaltungs- oder Gerichtsverfahren, die sich speziell auf die
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Wahrnehmung dieser Aufgaben beziehen, verwenden. Gibt die FMA oder
eine andere Verwaltungsbehorde, Stelle oder Person, welche die Informa-
tionen tbermittelt, jedoch ihre Zustimmung, so darf die Behorde, welche
die Informationen erhilt, diese fiir andere finanzmarktaufsichtsrechtliche
Zwecke verwenden.

5) Die FMA ist befugt, nach dem Bankengesetz oder dem Wertpapierfir-
mengesetz anerkannten Wirtschaftspriifungsgesellschaften die fiir die Erful-
lung ihrer Aufgaben erforderlichen Informationen zu tibermitteln.

6) Sie darf vertrauliche Informationen, die sie von einer nicht zustin-
digen Behorde eines EWR-Mitgliedstaates erhalten hat, an die zustindigen
Behorden anderer EWR-Mitgliedstaaten, die EFTA-Uberwachungsbe-
horde oder die Europdischen Aufsichtsbehorden iibermitteln.

Art. 32

Verarbeitung personenbezogener Daten

Die mit der Durchfithrung dieses Gesetzes betrauten Behorden, Stellen
und Personen diirfen personenbezogene Daten, einschliesslich personen-
bezogener Daten tber strafrechtliche Verurteilungen und Straftaten von
mit der Verwaltung und Geschiftsleitung einer Bank oder Wertpapierfirma
oder einer Zweigniederlassung betrauten Personen verarbeiten oder verar-
beiten lassen, soweit dies zur Erfillung ihrer Aufgaben nach diesem Gesetz
erforderlich ist.

B. FMA

Art. 33

Aufgaben und Befugnisse

1) Die FMA iberwacht die Einhaltung der Bestimmungen dieses
Gesetzes und der Verordnung (EU) Nr. 600/2014. Sie trifft die fir den
Vollzug notwendigen Massnahmen direkt, in Zusammenarbeit mit anderen
inlindischen Behorden oder durch Anzeige bei der bzw. Ersuchen an die
Staatsanwaltschaft.

2) Zur Erfillung ihrer Aufgaben nach diesem Gesetz und der Verord-
nung (EU) Nr. 600/2014 ist die FMA insbesondere befugt:

a) von Banken und Wertpapierfirmen sowie deren Mitarbeitern oder ver-
traglich gebundenen Vermittlern die Vorlage simtlicher Informationen
zu verlangen, die sie fiir die Wahrnehmung ihrer Aufgaben benétigt, ein-
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schliesslich der Informationen, die in regelmissigen Abstinden und in
festgelegten Formaten zu Aufsichts- oder entsprechenden Statistikzwe-
cken zur Verfiigung zu stellen sind;

b) alle erforderlichen Untersuchungen im Hinblick auf Banken, Wertpa-
pierfirmen oder vertraglich gebundenen Vermittlern, die in Liechten-
stein niedergelassen oder ansissig sind, durchzufiihren, einschliesslich:

1. die Vorlage von Unterlagen zu verlangen;

2. die Buicher und Aufzeichnungen zu prifen und Kopien oder Ausziige
dieser Buicher und Aufzeichnungen anzufertigen;

3. von Banken, Wertpapierfirmen und vertraglich gebundenen Vermitt-
lern oder deren Organen, Vertretern oder Mitarbeitern schriftliche
oder miindliche Erklirungen einzuholen; und

4.jede andere relevante Person zum Zweck der Einholung von Informa-
tionen iiber den Gegenstand einer Untersuchung zu befragen;

¢) Ermittlungen oder Untersuchungen vor Ort nach Massgabe von Art. 154
Abs. 2 Bst. ¢ des Bankengesetzes bzw. Art. 58 Abs. 3 Bst. ¢ des Wertpa-
pierfirmengesetzes durchzufiihren;

d) bereits existierende Aufzeichnungen von Telefongesprichen, elektroni-
sche Mitteilungen oder sonstige Dateniibermittlungen, die im Besitz
einer Bank, Wertpapierfirma oder eines vertraglich gebundenen Ver-
mittlers nach diesem Gesetz oder der Verordnung (EU) Nr. 600/2014
sind, anzufordern;

e) von den Wirtschaftspriifungsgesellschaften von Banken bzw. den Wirt-
schaftspriifungsgesellschaften von Wertpapierfirmen die Erteilung von
Auskiinften zu verlangen;

f) ausserordentliche Prifungen durch Wirtschaftspriifungsgesellschaften
von Banken bzw. Wertpapierfirmen oder Sachverstindige anzuordnen.

3) Ist es zur Erfullung der Aufgaben der FMA nach diesem Gesetz
oder der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 erforderlich oder verstdsst eine
Bank oder Wertpapierfirma gegen eine Bestimmung dieses Gesetzes oder
der Verordnung (EU) Nr. 600/2014, kann die FMA die notwendigen Mass-
nahmen ergreifen. Zu diesem Zweck ist sie insbesondere befugt:

a) eine Sache zwecks strafrechtlicher Verfolgung an die Staatsanwaltschaft
zu verweisen oder die Staatsanwaltschaft zu ersuchen, Massnahmen zur
Sicherung des Verfalls von Vermogenswerten nach Massgabe der Straf-
prozessordnung zu beantragen;

b) ein voriibergehendes Berufsaustibungsverbot zu verhingen;

30 Fassung: 01.02.2026



Wertpapierdienstleistungsgesetz (WPDQG) 953.13

c) die voriibergehende oder dauerhafte Einstellung von Praktiken oder Ver-
haltensweisen, die den Bestimmungen dieses Gesetzes, der dazu erlas-
senen Verordnungen sowie der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 zuwi-
derlaufen, sowie deren Wiederholungen zu verlangen;

d) Entscheidungen und Verfiigungen zu erlassen, um sicherzustellen, dass
Banken, Wertpapierfirmen und andere Personen, auf die dieses Gesetz,
dazu erlassene Verordnungen oder die Verordnung (EU) Nr. 600/2014
Anwendung finden, weiterhin den rechtlichen Anforderungen gentigen;

e) nach Massgabe von Art. 21a oder 25a des Finanzmarktaufsichtsgesetzes
offentliche Bekanntmachungen vorzunehmen, insbesondere rechtskrif-
tige Entscheidungen und Verfligungen zu veroffentlichen;

f) den Vertrieb oder Verkauf von Finanzinstrumenten oder strukturierten
Einlagen auszusetzen, wenn die Bedingungen nach Art. 40, 41 oder 42
der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 erfillt sind;

g) den Vertrieb oder Verkauf von Finanzinstrumenten oder strukturierten
Einlagen auszusetzen, wenn Banken oder Wertpapierfirmen kein wirk-
sames Genehmigungsverfahren fiir Produkte entwickelt haben oder
anwenden oder in anderer Weise gegen Art. 22 Abs. 1 bis 6 des Wertpa-
pierfirmengesetzes verstossen haben;

h) die Abberufung einer natiirlichen Person aus dem Verwaltungsrat oder
der Geschaftsleitung einer Bank oder dem Leitungsorgan oder der
Geschaftsleitung einer Wertpapierfirma zu verlangen;

1) nach Massgabe von Art. 42 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 die Ver-
marktung, den Vertrieb oder den Verkauf von bestimmten Finanzin-
strumenten oder strukturierten Einlagen oder Finanzinstrumenten oder
strukturierten FEinlagen mit bestimmten Merkmalen, oder eine
bestimmte Form der Finanztitigkeit oder -praxis zu beschrinken oder
zu verbieten.

4) Ist es zur Erfullung der Aufgaben der FMA nach diesem Gesetz
oder der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 erforderlich oder verstosst eine
Bank oder Wertpapierfirma gegen eine Bestimmung dieses Gesetzes oder
der Verordnung (EU) Nr. 600/2014, kann die FMA zusitzlich zu den in
Abs. 2 bis 4 genannten Befugnissen auch von allen Befugnissen nach Art.
154 Abs. 2 und 3 des Bankengesetzes bzw. Art. 58 des Wertpapierfirmenge-
setzes Gebrauch machen.

5) Die FMA hat ein 6ffentlich zugingliches Register zu fithren, in das
vertraglich gebundene Vermittler einzutragen sind.
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Art. 34

Aufsichtsabgaben und Gebiibren

Die Aufsichtsabgaben und Gebtihren richten sich nach der Finanz-
marktaufsichtsgesetzgebung.

C. Landgericht

Art. 35

Strafbehorde
Das Landgericht ist Strafbehorde bei Vergehen nach Art. 47.

D. Amtshilfe

1. Zusammenarbeit mit anderen inlindischen Beh6rden

Art. 36

Grundsatz

1) Die FMA arbeitet im Rahmen ihrer Aufsicht mit anderen inlindischen
Behorden zusammen, soweit es fiir die Erfullung ithrer Aufgaben erforder-
lich ist.

2) Die zustandigen inlandischen Behorden diirfen einander personenbe-
zogene Daten, einschliesslich personenbezogener Daten tiber strafrechtliche
Verurteilungen und Straftaten, tibermitteln, soweit dies zur Erfillung ihrer
Aufsichtsaufgaben erforderlich ist.

2. Zusammenarbeit mit zustindigen Behorden anderer EWR-Mitglied-
staaten, der Europiischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbeh6rde und der
EFTA-Uberwachungsbehorde

Art. 37

Grundsatz

1) Die FMA arbeitet im Rahmen ihrer Aufsicht mit den zustindigen
Behorden der anderen EWR-Mitgliedstaaten, der EFTA-Uberwachungs-
behorde und der Europidischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde
(ESMA) nach Massgabe dieses Gesetzes eng zusammen.
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2) Sie tauscht zur Erfiillung ihrer Aufgaben nach diesem Gesetz sowie
der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 im Rahmen der Zusammenarbeit nach
Massgabe von Art. 38 alle erforderlichen Informationen mit den zustin-
digen Behorden nach Abs. 1 aus. Zu diesem Zweck kann die FMA von allen
ithren Befugnissen nach diesem Gesetz Gebrauch machen.

3) Art. 31 dieses Gesetzes sowie Art. 12 des Bankengesetzes bzw. Art.
29 des Wertpapierfirmengesetzes stehen einer Ubermittlung von Informa-
tionen nach Abs. 2 nicht entgegen.

Art. 38

Gegenseitige Verdachtsmitteilungen

1) Hat die FMA begriindeten Anlass zur Vermutung, dass Unter-
nehmen, die nicht ihrer Aufsicht unterliegen, im Hoheitsgebiet eines
anderen EWR-Mitgliedstaates gegen Art. 23 bis 30 der Richtlinie 2014/65/
EU oder die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 verstossen oder verstossen
haben, so teilt die FMA diesen Umstand der zustindigen Behorde des Her-
kunftsmitgliedstaates und der ESMA so genau wie moglich mit.

2) Teilt eine zustindige Behorde eines anderen EWR-Mitgliedstaates
der FMA die begriindete Vermutung mit, dass ein Unternehmen gegen die
Bestimmungen dieses Gesetzes oder die Verordnung (EU) Nr. 600/2014
verstosst oder verstossen hat, so hat die FMA die geeigneten Massnahmen
gegen diese Unternehmen zu ergreifen. Die FMA unterrichtet die benach-
richtigende Behorde und die ESMA tber die ergriffenen Massnahmen und
das Verfahren.

Art. 39

Uberwachung, Uberpriifung vor Ort und Ermittlungen

1) Die zustindige Behorde eines anderen EWR-Mitgliedstaates kann
die FMA in aufsichtsrechtlichen Angelegenheiten um Zusammenarbeit bei
einer Uberwachung, einer Uberpriifung vor Ort oder einer Ermittlung
ersuchen.

2) Erhilt die FMA ein Ersuchen um eine Uberpriifung vor Ort oder eine
Ermittlung, so wird sie im Rahmen ihrer Befugnisse und unter Wahrung
von Art. 40 Abs. 1 titig, indem sie:

a) die Uberpriifungen oder Ermittlungen selbst vornimmt;

b) der ersuchenden Behorde die Durchfithrung der Uberpriifung oder
Ermittlung gestattet; oder
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¢) Wirtschaftspriifungsgesellschaften oder Sachverstindigen die Durchfiih-
rung der Uberpriifung oder Ermittlung gestattet.

3) Werden Uberpriifungen vor Ort oder Ermittlungen nicht durch die
FMA selbst vorgenommen, konnen Mitarbeiter der FMA die Prifer der
zustindigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaates oder von ihr Beauftragte
begleiten.

4) In Bezug auf Zweigniederlassungen von EWR-Kreditinstituten oder
Wertpapierfirmen mit Sitz in einem anderen EWR-Mitgliedstaat konnen die
zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaates nach vorheriger Unter-
richtung der FMA unter sinngemisser Anwendung von Abs. 3 vor Ort
Ermittlungen in dieser Zweigniederlassung vornehmen.

5) Die FMA kann die zustindigen Behérden eines anderen EWR-Mit-
gliedstaates um Zusammenarbeit bei einer Uberwachung, einer Uberprii-
fung vor Ort oder einer Ermittlung ersuchen.

6) Soweit ein Ersuchen der FMA nach Abs. 5 oder nach Art. 40 Abs.
3 zuriickgewiesen wird oder nicht innerhalb einer angemessenen Frist zu
einer Reaktion der ersuchten Behorde gefiihrt hat, kann die FMA die ESMA
und die EFTA-Uberwachungsbehérde mit diesem Fall befassen.

Art. 40

Informationsaustansch

1) Die FMA tbermittelt einer ersuchenden zustindigen Behorde eines
anderen EWR-Mitgliedstaates alle Informationen, die diese zur Wahrneh-
mung ihrer Aufsichtsaufgaben nach der Richtlinie 2014/65/EU und der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 benétigt, wenn:

a) die Empfanger bzw. die beschiftigten und beauftragten Personen der
zustindigen Behorden einer der in Art. 31 geregelten gleichwertigen
Geheimhaltungspflicht unterstehen;

b) gewahrleistet ist, dass die mitgeteilten Informationen nur fiir finanz-
marktaufsichtsrechtliche Belange, insbesondere die Aufsicht tber die
Einhaltung von Wohlverhaltensregelungen fir die Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen durch Banken und Wertpapierfirmen ver-
wendet werden; und

c) bei Informationen, die aus einem anderen EWR-Mitgliedstaat oder einem
Drittstaat stammen, eine ausdrickliche Zustimmung jener Behorde, die
diese Informationen mitgeteilt hat, vorliegt und gewihrleistet ist, dass
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diese gegebenenfalls nur fiir jene Zwecke weitergegeben werden, denen
diese Behorde zugestimmt hat.

2) Die FMA hat bei der Ubermittlung von Informationen anzugeben:

a) welche der iibermittelten Informationen als vertraulich zu betrachten
sind und unter das Amtsgeheimnis fallen und damit nur mit ihrer aus-
driicklichen Zustimmung bekannt gegeben werden diirfen; sowie

b) fir welche Zwecke die iibermittelten Informationen verwendet werden
durfen.

3) Sie kann die zustindigen Behorden anderer EWR-Mitgliedstaaten um
Ubermittlung aller Informationen ersuchen, die zur Erfiillung der Auf-
gaben nach diesem Gesetz und der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 not-
wendig sind. Die erhaltenen Informationen darf sie an das Landgericht,
die Staatsanwaltschaft sowie die Stabsstelle FIU weiterleiten. Die FMA hat
unverziglich die Behorde, welche die Informationen tibermittelt hat, dar-
Uber zu unterrichten. Ausser in gebiihrend begriindeten Fillen darf sie diese
Informationen nur unter sinngemasser Wahrung von Abs. 1 Bst. ¢ an andere
Stellen oder natiirliche oder juristische Personen weitergeben.

4) Die Behorden, Stellen und Personen nach Abs. 3, die vertrauliche
Informationen erhalten, dirfen diese in Wahrnehmung ihrer Aufgaben nur
fir folgende Zwecke verwenden:

a) zur Uberwachung der Wohlverhaltensregeln;

b) zur Verfolgung und Ahndung von Vergehen nach Art. 47 und Ubertre-
tungen nach Art. 48;

¢) im Rahmen von Verwaltungsverfahren iiber die Anfechtung von Ent-
scheidungen der FMA nach Art. 45; oder

d) im Rahmen aussergerichtlicher Verfahren fiir Anlegerbeschwerden nach
Art. 46.

5) Dieser Artikel sowie Art. 31, 43 und 44 stehen dem nicht entgegen,
dass die FMA der ESMA, dem Europiischen Ausschuss fiir Systemrisiken
(ESRB), den Zentralbanken, dem Europdischen System der Zentralbanken
und der Europidischen Zentralbank in ihrer Eigenschaft als Wahrungsbe-
horden sowie gegebenenfalls anderen staatlichen Behorden, die mit der
Uberwachung der Zahlungs- und Abwicklungssysteme betraut sind, zur
Erfillung ithrer Aufgaben vertrauliche Informationen tibermittelt.
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Art. 41

Ablebnung der Zusammenarbeit

1) Die FMA kann ein Ersuchen auf Zusammenarbeit bei der Durch-
fithrung einer Ermittlung, einer Uberpriifung vor Ort oder einer Uberwa-
chung nach Art. 39 oder auf Austausch von Informationen nach Art. 40 nur
ablehnen, wenn:

a) aufgrund derselben Handlungen und gegen dieselben Personen bereits
ein Verfahren vor einem inlindischen Gericht anhingig ist;

b) in Liechtenstein gegen die betreffenden Personen aufgrund derselben
Handlungen bereits ein rechtskraftiges Urteil ergangen ist; oder

¢) dadurch die Souverinitit, Sicherheit, 6ffentliche Ordnung oder andere
wesentliche Landesinteressen Liechtensteins verletzt werden.

2) Im Falle einer Ablehnung teilt die FMA dies der ersuchenden zustin-
digen Behorde mit und informiert sie iiber den Grund der Ablehnung.

Art. 42

Sicherungsmassnahmen

1) Hat die FMA klare und nachweisliche Griinde zur Annahme, dass
ein in Liechtenstein im Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs titiges
EWR-Kreditinstitut bzw. eine Wertpapierfirma oder dass ein EWR-Kredit-
institut bzw. eine Wertpapierfirma mit einer Zweigniederlassung in Liech-
tenstein gegen die Verpflichtungen nach der Richtlinie 2014/65/EU ver-
stosst, so teilt sie dies der zustindigen Behorde des Herkunftsmitglied-
staates mit, sofern der FMA nicht die Aufsichtszustindigkeit tibertragen ist.

2) Verhalt sich das EWR-Kreditinstitut oder die Wertpapierfirma trotz
der von der zustindigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaates ergriffenen
Massnahmen, oder weil diese Massnahmen unzureichend sind, weiterhin
auf eine Art und Weise, die den Interessen der Kunden in Liechtenstein
oder dem ordnungsgemissen Funktionieren der Mirkte eindeutig abtrig-
lich ist, so ergreift die FMA nach vorheriger Unterrichtung der zustindigen
Behorde des Herkunftsmitgliedstaates alle geeigneten Massnahmen, um den
Schutz der Kunden und das ordnungsgemisse Funktionieren der Mirkte
zu gewihrleisten. Zu diesen Massnahmen gehort auch die Moglichkeit, dem
betreffenden EWR-Kreditinstitut oder der betreffenden Wertpapierfirma
neue Geschifte in Liechtenstein zu untersagen. Die FMA hat die EFTA-
Uberwachungsbehérde und die ESMA von diesen Massnahmen unverziig-
lich in Kenntnis zu setzen.
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3) Stellt die FMA fest, dass ein EWR-Kreditinstitut oder eine Wertpa-
pierfirma mit Zweigniederlassung in Liechtenstein die Vorschriften dieses
Gesetzes, der dazu erlassenen Verordnungen oder der bestehenden
Geschaftsreglemente (Satzungen, Weisungen etc.) nicht beachtet, so fordert
sie das betreffende EWR-Kreditinstitut oder die betreffende Wertpapier-
firma auf, die vorschriftswidrige Situation zu beenden.

4) Kommt das EWR-Kreditinstitut oder die Wertpapierfirma der Auf-
forderung nicht nach, so trifft die FMA alle geeigneten Massnahmen, damit
das betreffende EWR-Kreditinstitut oder die betreffende Wertpapierfirma
die vorschriftswidrige Situation beendet. Die Art dieser Massnahmen ist den
zustandigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaates mitzuteilen.

5) Verletzt das EWR-Kreditinstitut oder die Wertpapierfirma trotz der
von der FMA getroffenen Massnahmen weiterhin die Vorschriften nach
Abs. 3, so kann die FMA nach Unterrichtung der zustindigen Behorden
des Herkunftsmitgliedstaates geeignete Massnahmen ergreifen, um weitere
Verstosse zu verhindern oder zu ahnden; soweit erforderlich, kann sie dem
EWR-Kreditinstitut oder der Wertpapierfirma auch neue Geschifte in
Liechtenstein untersagen. Die FMA hat die EFTA-Uberwachungsbehorde
und die ESMA von diesen Massnahmen unverziiglich in Kenntnis zu setzen.

6) Jede Massnahme nach diesem Artikel, die Sanktionen oder Einschrin-
kungen der Tatigkeit einer Wertpapierfirma beinhaltet, ist ordnungsgemass
zu begriinden und der betreffenden Wertpapierfirma mitzuteilen.

7) Kommen die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaates
ithren Pflichten zur Beendigung des Verstosses nicht unverziglich nach
oder sind die getroffenen Massnahmen unzureichend, kann die FMA als
Behorde des Aufnahmemitgliedstaates die EFTA-Uberwachungsbehorde
und die ESMA um Unterstlitzung ersuchen.

3. Zusammenarbeit mit zustindigen Behorden von Drittstaaten

Art. 43

Informationsaustausch, Uberwachung, Uberpriifung vor Ort und
Ermuttlungen

1) Die FMA arbeitet im Rahmen ihrer finanzmarktaufsichtsrechtlichen
Aufgaben mit den zustindigen Behorden eines Drittstaates bei einer Uber-
wachung, einer Uberpriifung vor Ort, bei Ermittlungen oder bei der Uber-
mittlung von Informationen sowie mit den Zentralbanken von Drittstaaten
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in ihrer Eigenschaft als Wahrungsbehorden unter sinngemisser Anwendung
der Art. 39 bis 41 eng zusammen.

2) Im Ubrigen richtet sich die Zusammenarbeit mit den zustindigen
Behorden eines Drittstaates nach Art. 26b Abs. 3 und 4 des Finanzmarkt-
aufsichtsgesetzes; vorbehalten bleiben Abs. 1 und Art. 44.

Art. 44

Kooperationsvereinbarungen mit Drittstaaten

1) Die FMA kann mit den zustindigen Behorden von Drittstaaten
Kooperationsvereinbarungen tiber den Informationsaustausch abschliessen,
wenn:

a) fur die Weitergabe von Informationen eine zumindest nach Art. 31
gleichwertige Geheimhaltungspflicht besteht;

b) der Informationsaustausch der Wahrnehmung der Aufgaben der zustin-
digen Behorden dient; und

¢) im Hinblick auf die Weiterleitung von personenbezogenen Daten die
Datenschutzgesetzgebung eingehalten wird.

2) Die FMA kann ferner Kooperationsvereinbarungen mit Behorden,
Stellen und natiirlichen oder juristischen Personen von Drittstaaten
abschliessen, die zustandig sind fiir:

a) die Beaufsichtigung von Kreditinstituten, sonstigen Finanzinstituten,
Versicherungsunternehmen, Wertpapierfirmen, UCITS-Verwaltungsge-
sellschaften, Verwalter alternativer Investmentfonds (AIFM) oder
Finanzmairkte, einschliesslich von durch die ESMA nach Art. 25 der
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 anerkannten zentralen Gegenparteien;

b) die Durchfiithrung von Abwicklungen, Insolvenzverfahren und dhnlichen
Verfahren bei Kreditinstituten, sonstigen Finanzinstituten oder Wertpa-
pierfirmen;

¢) in Wahrnehmung ihrer Aufsichtsbefugnisse die Pflichtprifung der Rech-
nungslegung von Kreditinstituten, sonstigen Finanzinstituten, Versiche-
rungsunternehmen und Wertpapierfirmen vorzunehmen oder in Wahr-
nehmung ihrer Aufgaben Entschidigungssysteme zu verwalten;

d) die Beaufsichtigung der an der Abwicklung und an Insolvenzverfahren
oder dhnlichen Verfahren in Bezug auf Kreditinstituten, sonstige
Finanzinstitute oder Wertpapierfirmen beteiligten Stellen; oder
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e) die Beaufsichtigung der Personen, die die Pflichtpriifung der Rechnungs-
legungsunterlagen von Kreditinstituten, sonstigen Finanzinstituten,
Versicherungsunternehmen oder Wertpapierfirmen vornehmen.

3) Kooperationsvereinbarungen der FMA nach Abs. 1 und 2 bediirfen
der Genehmigung der Regierung.

4) Stammen die Informationen aus einem anderen EWR-Mitgliedstaat,
so dirfen sie nur mit ausdriicklicher Zustimmung der zustindigen
Behorden, die diese Ubermittelt haben, und gegebenenfalls nur fir die
Zwecke, fiir die diese Behorden die Zustimmung gegeben haben, weiterge-
geben werden. Dies gilt auch fiir Informationen, die von den zustindigen
Behorden eines Drittstaates tibermittelt werden.

V. Rechtsschutz

Art. 45

Rechtsmittel und Verfahren

1) Gegen Entscheidungen und Verfiigungen der FMA kann binnen 14
Tagen ab Zustellung Beschwerde bei der FMA-Beschwerdekommission
erhoben werden.

2) Gegen Entscheidungen und Verfiigungen der FMA-Beschwerdekom-
mission kann binnen 14 Tagen ab Zustellung Beschwerde beim Verwal-
tungsgerichtshof erhoben werden.

3) Im Interesse und/oder auf Initiative der Kunden stehen dem Amt
fir Volkswirtschaft simtliche Rechtsmittel und -behelfe zur Verfiigung, um
dafiir zu sorgen, dass die Vorschriften iiber die Erbringung von Wertpapier-
dienstleistungen angewandt werden.

4) Soweit dieses Gesetz nichts anderes bestimmt, finden auf das Ver-
fahren die Bestimmungen des Gesetzes iiber die allgemeine Landesverwal-
tungspflege und des Verwaltungsstrafgesetzes Anwendung.”

Art. 46
Aussergerichtliche Schlichtungsstelle

Die Schlichtungsstelle im Finanzdienstleistungsbereich ist als AS-Stelle
nach Art. 4 Abs. 1 Bst. ¢ des Alternative-Streitbeilegungs-Gesetzes fiir die
aussergerichtliche Beilegung von Streitfillen zwischen Kunden und Banken

Fassung: 01.02.2026 39



953.13 Wertpapierdienstleistungsgesetz (WPDG)

und Wertpapierfirmen tber die erbrachten Wertpapierdienstleistungen
und/oder ausgeiibten Anlagetitigkeiten sowie Nebendienstleistungen
zustandig. Art. 244 des Bankengesetzes bzw. Art. 92 des Wertpapierfirmen-
gesetzes gilt sinngemdss.

VI. Strafbestimmungen und Verwaltungsmassnahmen

Art. 47
Vergehen

1) Vom Landgericht wird wegen Vergehens mit Freiheitsstrafe bis zu
drei Jahren bestraft, wer als Organmitglied, Mitarbeiter oder sonst fiir eine
Bank, Wertpapierfirma oder anerkannte Wirtschaftspriifungsgesellschaft
titige Person die Pflicht zur Geheimhaltung verletzt oder wer hierzu ver-
leitet oder zu verleiten versucht.

2) Die Verantwortlichkeit von juristischen Personen fiir ein Vergehen
nach Abs. 1 richtet sich nach §§ 74a ff. StGB.

3) Ein Schuldspruch nach diesem Artikel ist mit Bezug auf die Beur-
teilung der Schuld und der Widerrechtlichkeit sowie die Bestimmung des
Schadens fiir den Zivilrichter nicht verbindlich.

4) Bei fahrlissiger Begehung wird die Strafobergrenze nach Abs. 1 auf
die Hilfte herabgesetzt.

Art. 48

Ubertretungen

1) Von der FMA wird, sofern die Tat nicht den Tatbestand einer in
die Zustindigkeit der Gerichte fallenden strafbaren Handlung bildet, wegen
Ubertretung mit Busse nach Abs. 2 und 3 bestraft, wer:

a) die allgemeinen organisatorischen Anforderungen nach Art. 4 nicht
erfiillt;

b) seine Verpflichtungen in Bezug auf den Umgang mit Interessenkon-
flikten nach Art. 5 verletzt;

c) seine Verpflichtungen in Bezug auf die allgemeinen Grundsitze nach Art.
6 verletzt;

d) seine Verpflichtungen in Bezug auf die Konzeption von Finanzinstru-
menten nach Art. 7 verletzt;
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e) seine Verpflichtungen in Bezug auf die Werbung und Mindeststandards
fiir Kundeninformationen nach Art. 8 verletzt;

f) seine Verpflichtungen in Bezug auf die Kundeninformationspflichten
nach Art. 9 verletzt;

g) die Vorgaben zur Gewihrung und Annahme von Zuwendungen nach
Art. 10 oder iiber die Vergiitung und Bewertung der Leistung von Mit-
arbeitern nach Art. 11 nicht erfillt;

h) zugelassen hat, dass natiirliche Personen, die gegeniiber Kunden im
Namen der Bank oder Wertpapierfirma eine Anlageberatung erbringen
oder Kunden Informationen iiber Anlageprodukte, Wertpapier- oder
Nebendienstleistungen erteilen, nicht iiber die Kenntnisse und Kompe-
tenzen nach Art. 12 verfiigen;

1) die Vorgaben zur Beurteilung der Eignung und Angemessenheit von
Anlageberatungs- und Portfolioverwaltungsdienstleistungen nach Art.
13 nicht einhilt;

k) die Vorgaben zur Angemessenheit von sonstigen Wertpapierdienstleis-
tungen nach Art. 14 verletzt;
1) die Vorgaben zu Execution-only-Geschiften nach Art. 15 verletzt;

m) die Dokumentationspflichten nach Art. 16 oder die Berichtspflichten
nach Art. 17 und 18 verletzt;

n) seine Pflichten nach Art. 19 im Zusammenhang mit der Erbringung von
Dienstleistungen iiber eine andere Bank, Wertpapierfirma oder Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft verletzt;

o) seiner Pflicht zur bestméoglichen Ausfithrung von Kundenauftriagen nach
Art. 20 bis 22 nicht nachkommt;

p) die Vorschriften fir die Bearbeitung von Kundenauftrigen nach Art. 23
nicht einhilt;

q) seine Verpflichtungen bei der Heranziehung von vertraglich gebundenen
Vermittlern nach Art. 24 verletzt;

r) die bei Geschiften mit geeigneten Gegenparteien nach Art. 25 Abs. 2 gel-
tenden Wohlverhaltenspflichten nicht einhalt;

s) gegen die Pflicht nach Art. 25 Abs. 5 verstosst, die ausdriickliche Zustim-
mung einer potenziellen Gegenpartei einzuholen, als geeignete Gegen-
partei behandelt zu werden;

t) die allgemeinen organisatorischen Anforderungen oder Wohlverhaltens-
regeln nach Art. 26 nicht einhilt, wenn er strukturierte Einlagen an
Kunden verkauft oder iiber diese berit;
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u) einer Aufforderung zur Herstellung des rechtmissigen Zustandes oder
einer anderen Verfiigung oder Anordnung der FMA nicht nachkommt;

v) die ordentliche oder eine von der FMA vorgeschriebene Priffung nach
Art. 29 Abs. 1 oder Art. 33 nicht durchfithren lisst;

w) seine Pflichten nach Art. 29 gegeniiber der Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft nicht erfiillt;

x) als Bank gegen die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 verstosst, indem sie:

1. die Geschifte mit Aktien, Aktienzertifikaten, borsengehandelten
Fonds, Zertifikaten und anderen vergleichbaren Finanzinstrumenten
betreibt, die an einem Handelsplatz gehandelt werden, das Volumen
und den Kurs dieser Geschifte sowie den Zeitpunkt ihres
Abschlusses entgegen Art. 20 Abs. 1 nicht veroffentlichg

la. entgegen Art. 20 Abs. 1a nicht jedes einzelne Geschift einmal im
Rahmen eines einzelnen genehmigten Veréffentlichungssystems
verdffentlicht;

2. entgegen Art. 20 Abs. 2 Satz 1 nicht sicherstellt, dass die veroffent-
lichten Informationen und die Fristen, innerhalb deren sie zu ver-
offentlichen sind, den festgelegten Anforderungen und technischen
Regulierungsstandards gentigen;

3. gegen die Veroffentlichungspflichten betreffend Schuldverschrei-
bungen, strukturierte Finanzprodukte, Emissionszertifikate und
Derivate nach Art. 21 Abs. 1, 2 oder 3 der Verordnung (EU) Nr. 600/
2014 verstosst;

4. entgegen Art. 23 Abs. 1 nicht sicherstellt, dass Handelsgeschifte mit
Aktien, die zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen sind
oder an einem Handelsplatz gehandelt werden, an einem geregelten
Markt oder gegebenenfalls im Rahmen eines MTF, eines OTF oder
eines systematischen Internalisierers oder an einem gleichwertigen
Drittlandhandelsplatz getatigt werden;

5. ein internes System zur Zusammenfihrung von Auftrigen betreibt,
das Kundenauftrage zu Aktien, Aktienzertifikaten, borsengehan-
delten Fonds, Zertifikaten und anderen vergleichbaren Finanzinstru-
menten auf multilateraler Basis ausfithrt, und entgegen Art. 23 Abs. 2
nicht sicherstellt, dass dieses als MTF zugelassen ist und alle einschla-
gigen, fir eine solche Zulassung geltenden Bestimmungen erfillt;

6. gegen die Meldepflichten von Geschiften nach Art. 26 Abs. 1 bis 6, 7
Unterabs. 1 bis 5 und 8 verstosst;
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7. entgegen Art. 31 Abs. 3 keine vollstindigen und genauen Aufzeich-
nungen Uber Geschifte, die nicht bereits nach der Verordnung (EU)
Nr. 648/2012 erfasst oder gemeldet werden, fithrt oder der FMA
bzw. der ESMA nicht zur Verfiigung stellt;”

7a. entgegen dem Verbot der Annahme von Ruckvergiitungen fiir die
Weiterleitung von Wertpapierauftrigen nach Art. 39a Riickvergi-
tungen annimmt;”’

8. gegen eine Beschrinkung oder ein Verbot der EFTA-Uberwachungs-
behorde oder der FMA hinsichtlich der Vermarktung, den Vertrieb
oder den Verkauf von bestimmten Finanzinstrumenten oder struk-
turierten Einlagen oder von Finanzinstrumenten oder strukturierten
Einlagen mit bestimmten Merkmalen oder eine Form der Finanzta-
tigkeit oder -praxis nach Art. 40 bis 42 der Verordnung (EU) Nr.
600/2014 verstosst;

y) gegen Verpilichtungen der aufgrund der Verordnung (EU) Nr. 600/
2014 oder der Richtlinie 2014/65/EU von der Europiischen Kommis-
sion erlassenen delegierten Rechtsakte und Durchfithrungsrechtsakte
Verstosst.

2) Die Busse nach Abs. 1 betragt vorbehaltlich Abs. 3:
a) bei juristischen Personen bis zu 1 000 000 Franken;
b) bei natiirlichen Personen bis zu 500 000 Franken.

3) Bei schwerwiegenden, wiederholten oder systematischen Verstossen
betragt die Busse nach Abs. 1:

a) bei juristischen Personen bis zu 6 200 000 Franken oder bis zu 10 %
des jahrlichen Gesamtnettoumsatzes, einschliesslich des Bruttoertrags,
des Unternehmens im vorangegangenen Geschiftsjahr oder bis zu dem
Zweifachen des aus dem Verstoss gezogenen Nutzens, einschliesslich
eines vermiedenen Verlustes, soweit sich dieser beziffern lisst, auch
wenn dieser 10 % des jahrlichen Gesamtumsatzes bzw. den Betrag von
6 200 000 Franken tibersteigt;

b) bei natiirlichen Personen bis zu 6 200 000 Franken oder bis zu dem Zwei-
fachen des aus dem Verstoss gezogenen Nutzens, einschliesslich eines
vermiedenen Verlustes, soweit sich dieser beziffern lisst, auch wenn
dieser den Betrag von 6 200 000 Franken tibersteigt.

4) Die FMA kann den aus einem Verstoss gezogenen Nutzen nach Abs.
3 schitzen, wenn dieser nicht ermittelt oder berechnet werden kann.
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5) Wenn es sich bei der in Abs. 2 Bst. a oder Abs. 3 Bst. a genannten
juristischen Person um ein Mutterunternehmen oder ein Tochterunter-
nehmen des Mutterunternehmens handelt, das einen konsolidierten
Abschluss vorzulegen hat, so ist der relevante Gesamtumsatz der jahrliche
Gesamtumsatz oder die entsprechende Einkunftsart, der bzw. die im letzten
verfligbaren konsolidierten Abschluss ausgewiesen ist, der vom Leitungs-
organ des Mutterunternehmens an der Spitze gebilligt wurde.

6) Die FMA hat Bussen nach Abs. 2 Bst. a oder Abs. 3 Bst. a zu
verhingen, wenn die Ubertretungen nach Abs. 1 in Ausiibung geschiftli-
cher Verrichtungen der juristischen Person (Anlasstaten) durch Personen
begangen werden, die entweder allein oder als Mitglied des Verwaltungs-
rats, der Geschiftsleitung, des Vorstands oder Aufsichtsrats der juristischen
Person oder aufgrund einer anderen Fithrungsposition innerhalb der juris-
tischen Person gehandelt haben, aufgrund derer sie:

a) befugt sind, die juristische Person nach aussen zu vertreten;
b) Kontrollbefugnisse in leitender Stellung ausiiben; oder

c) sonst massgeblichen Einfluss auf die Geschiftstithrung der juristischen
Person austiben.

7) Fiir Ubertretungen nach Abs. 1, welche von Mitarbeitern der juristi-
schen Person, wenngleich nicht schuldhaft, begangen werden, ist die juris-
tische Person auch dann verantwortlich, wenn die Ubertretung dadurch
ermoglicht oder wesentlich erleichtert worden ist, dass die in Abs. 6
genannten Personen es unterlassen haben, die erforderlichen und zumut-
baren Massnahmen zur Verhinderung derartiger Anlasstaten zu ergreifen.

8) Die Verantwortlichkeit der juristischen Person fiir die Anlasstat und
die Strafbarkeit der in Abs. 6 genannten Personen oder von Mitarbeitern
nach Abs. 7 wegen derselben Tat schliessen einander nicht aus. Die FMA
kann von der Bestrafung einer natiirlichen Person absehen, wenn fiir die-
selbe Verletzung bereits eine Busse gegen die juristische Person verhingt
wird und keine besonderen Umstinde vorliegen, die einem Absehen von
der Bestrafung entgegenstehen.

9) Bei fahrlissiger Begehung werden die Strafobergrenzen nach Abs. 2
und 3 auf die Hilfte herabgesetzt.

10) Die Verfolgungsverjahrung betragt drei Jahre.
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Art. 49

Verwaltungsmassnabhmen

Die FMA kann im Falle von Verstossen nach Art. 47 und 48 unbeschadet
sonstiger Befugnisse nach Art. 33 folgende Verwaltungsmassnahmen
ergreifen:

a) die offentliche Bekanntmachung des Namens der natiirlichen oder juris-
tischen Person, die fiir den Verstoss verantwortlich ist, und der Art des
Verstosses nach Art. 51;

b) die Anordnung, dass die natiirliche oder juristische Person die Verhal-
tensweisen, die dem Gesetz, den dazu erlassenen Verordnungen sowie
den Verordnungen (EU) Nr. 600/2014 und (EU) 2019/2033 zuwider-
laufen, voriibergehend oder dauerhaft einzustellen oder von einer Wie-
derholung abzusehen hat;

¢) ein voriibergehendes oder, bei wiederholten schweren Verstossen, dauer-
haftes Verbot gegen das verantwortliche Mitglied der Geschiftsleitung
oder des Verwaltungsrats der Bank oder Wertpapierfirma oder eine
andere verantwortliche natiirliche Person verhingen, in Banken oder
Wertpapierfirmen Leitungsaufgaben wahrzunehmen;

d) den Entzug der Bewilligung der Bank oder der Zulassung der Wertpa-
pierfirma nach dem Bankengesetz bzw. dem Wertpapierfirmengesetz.

Art. 50
Verbaltnismdssigkeit und Effizienzgebot

1) Bei der Verhingung von Strafen und Verwaltungsmassnahmen nach
Art. 47 bis 49 bertcksichtigen das Landgericht und die FMA:

a) die Schwere und Dauer des Verstosses;

b) den Grad an Verantwortung der fiir den Verstoss verantwortlichen
natiirlichen oder juristischen Person;

c) die Finanzkraft der fiir den Verstoss verantwortlichen natiirlichen oder
juristischen Person, wie sie sich beispielsweise aus dem Gesamtumsatz
einer juristischen Person oder den Jahreseinkiinften und dem Nettover-
mogen einer natiirlichen Person ablesen lasst;

d) die Hohe der erzielten Gewinne bzw. verhinderten Verluste der fiir den
Verstoss verantwortlichen natiirlichen oder juristischen Person, sofern
diese sich beziffern lassen;
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e) die Verluste, die Dritten durch den Verstoss entstanden sind, sofern sich
diese beziffern lassen;

f) das Mass der Bereitschaft der fiir den Verstoss verantwortlichen natiirli-
chen oder juristischen Person zur Zusammenarbeit mit der Staatsanwalt-
schaft, dem Landgericht oder der FMA;

g) frithere Verstosse der fiir den Verstoss verantwortlichen natiirlichen oder
juristischen Person.

2) Im Ubrigen findet der Allgemeine Teil des Strafgesetzbuches sinnge-
miss Anwendung.

Art. 51

Veriffentlichung von Bussen und Verwaltungsmassnabhmen sowie Infor-
mation der ESMA

1) Die FMA veroffentlicht rechtskriftig verhingte Bussen wegen Ver-
waltungstibertretungen nach Art. 48 und Verwaltungsmassnahmen nach
Art. 49 unverziiglich auf ihrer Internetseite, nachdem die von der Entschei-
dung betroffene Person dariiber informiert wurde. Eine solche Veroffentli-
chung stellt keine Verletzung des Amtsgeheimnisses nach Art. 31 dar. Die
Veroftfentlichung enthilt:

a) Informationen zu Art und Charakter des Verstosses; und

b) den Namen bzw. die Firma der natiirlichen oder juristischen Person,
gegen welche die Busse oder Verwaltungsmassnahme verhangt wurde.

2) Die FMA veroffentlicht rechtskriftig verhingte Bussen und Verwal-
tungsmassnahmen auf ihrer Internetseite in anonymisierter Form oder sieht
ganzlich von einer Veréffentlichung ab, wenn die Offenlegung personen-
bezogener Daten, einschliesslich personenbezogener Daten tiber strafrecht-
liche Verurteilungen und Straftaten, oder die anonyme Veroffentlichung:

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

b) die Stabilitit der Finanzmarkte oder laufende strafrechtliche oder verwal-
tungsbehordliche Ermittlungen gefihrden wiirde.

3) Liegen Griinde fir eine anonyme Veroffentlichung nach Abs. 2 vor,
ist aber davon auszugehen, dass diese Griinde in absehbarer Zeit nicht mehr
vorliegen werden, so kann die FMA auf die anonyme Verétfentlichung
verzichten und die Busse oder Verwaltungsmassnahme nach Wegfall der
Griinde nach Abs. 1 veroffentlichen.
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4) Die FMA stellt sicher, dass die Veroffentlichung mindestens fiinf
Jahre ab Veroffentlichung der Bussen oder Verwaltungsmassnahmen auf
der Internetseite abrufbar ist. Dabei ist die Veroffentlichung personenbezo-
gener Daten nur aufrecht zu erhalten, so lange nicht eines der Kriterien des
Abs. 2 erfullt werden wiirde.

5) Die Veroffentlichung nach Abs. 1 ist von der FMA zu verfiligen; dies
gilt nicht fir anonyme Veroffentlichungen.

6) Die FMA informiert die ESMA tber rechtskriftig verhingte Bussen
und Verwaltungsmassnahmen, insbesondere auch tber jene Bussen und
Massnahmen, die zwar verhingt, aber nicht bekanntgemacht wurden. Dies
stellt keine Verletzung des Amtsgeheimnisses nach Art. 31 dar. Die FMA
tibermittelt zudem jahrlich eine Zusammenfassung von Informationen tiber
alle verhingten Bussen und Verwaltungsmassnahmen, einschliesslich
anonymisierter und aggregierter Daten tiber alle durchgefiihrten strafrecht-
lichen Ermittlungen und verhingten strafgerichtlichen Strafen, sofern die
FMA tber diese Daten verfiigt. Diese Verpflichtung gilt nicht fur Mass-
nahmen mit Ermittlungscharakter. Hat die FMA eine Busse oder eine Ver-
waltungsmassnahme der Offentlichkeit bekannt gemacht, so unterrichtet sie
die ESMA gleichzeitig mit der Veroffentlichung dartiber.

Art. 52

Verantwortlichkeit

Werden die Widerhandlungen im Geschaftsbetrieb einer juristischen
Person oder einer Kollektiv- oder Kommanditgesellschaft oder Einzelfirma
begangen, finden die Strafbestimmungen auf die Personen Anwendung, die
fur sie gehandelt haben oder hitten handeln sollen, jedoch unter solidari-
scher Mithaftung der juristischen Person, der Gesellschaft oder der Einzel-
firma fiir die Geldstrafen, Bussen und Kosten.

Art. 53

Meldung von Gesetzesverstossen

1) Die FMA hat tiber ein wirksames und verlassliches Meldesystem zu
verfigen, in das iber einen allgemein zuginglichen, sicheren Berichtsweg
potenzielle oder tatsichliche Verstosse gegen dieses Gesetz, die dazu erlas-
senen Verordnungen und die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 gemeldet
werden konnen.

2) Das Meldesystem umfasst zumindest:
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a) spezielle Verfahren fir die Entgegennahme, Behandlung und Nachver-
folgung der Meldungen tiber Verstosse, einschliesslich der Einrichtung
sicherer Kommunikationswege;

b) einen angemessenen Schutz fiir Mitarbeiter von Banken und Wertpa-
pierfirmen, die innerhalb dieser Banken und Wertpapierfirmen began-
gene Verstosse melden, zumindest vor Vergeltungsmassnahmen, Diskri-
minierung und anderen Arten von unfairer Behandlung durch die Bank
oder Wertpapierfirma;

c) den Schutz personenbezogener Daten im Einklang mit der Datenschutz-
gesetzgebung sowohl fir die Person, die die Verstosse meldet, als auch
fur die nattirliche Person, von der behauptet wird, sie sei fiir den Ver-
stoss verantwortlich, es sei denn, eine Weitergabe der Information ist im
Rahmen eines staatsanwaltlichen, gerichtlichen oder verwaltungsrechtli-
chen Verfahrens erforderlich.

3) Eine Meldung durch Mitarbeiter von Banken und Wertpapierfirmen
an die FMA gilt nicht als Verstoss gegen eine vertragliche oder gesetzliche
Geheimhaltungspflicht und hat keine diesbeztigliche Haftung der mel-
denden Person zur Folge.

4) Banken und Wertpapierfirmen bendtigen angemessene Verfahren,
uber die Mitarbeiter Verstosse gegen dieses Gesetz, die dazu erlassenen Ver-
ordnungen und die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 intern iiber einen spe-
ziellen, unabhingigen und autonomen Kanal melden konnen.

5) Die Regierung kann das Nihere mit Verordnung regeln.

Art. 54

Mitteilungspflicht der Staatsanwaltschaft und der Gerichte

Die Staatsanwaltschaft hat die FMA tber die Einleitung und Einstellung
von Verfahren im Zusammenhang mit Art. 47 zu benachrichtigen. Dariiber
hinaus tUbermittelt das Landgericht Ausfertigungen entsprechender Ent-
scheidungen an die FMA.
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VIL Ubergangs- und Schlussbestimmungen

Art. 55

Durchfiihrungsverordnungen

Die Regierung erlasst die zur Durchfithrung dieses Gesetzes erforderli-
chen Verordnungen. Dabei berticksichtigt sie die Vorgaben, Standards und
Verfahren der Europaischen Aufsichtsbehorden.

Art. 56

Ubergangsbestimmung

Auf im Zeitpunkt des Inkrafttretens dieses Gesetzes hingige Verwal-
tungsverfahren findet das bisherige Recht Anwendung.

Art. 57

Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt unter Vorbehalt des ungenutzten Ablaufs der Refe-
rendumsfrist am 1. Februar 2025 in Kraft, andernfalls am Tag nach der
Kundmachung.

In Stellvertretung des Landesfiirsten:
gez. Alois
Erbprinz

gez. Dr. Daniel Risch
Furstlicher Regierungschef
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Anhang 1
(Art. 3 und 15)

Wertpapierdienstleistungen und Anlagetitigkeiten, Nebendienstleis-

tungen sowie Finanzinstrumente

A. Wertpapierdienstleistungen und Anlagetitigkeiten

Wertpapierdienstleistungen und Anlagetitigkeiten sind folgende Tatig-
keiten:

1.

N U A WLWN

50

Annahme und Ubermittlung von Auftrigen, die ein oder mehrere
Finanzinstrument(e) zum Gegenstand haben;

. Ausfiithrung von Auftrigen im Namen von Kunden;
. Handel fiir eigene Rechnung;

. Portfolioverwaltung;

. Anlageberatung;

. Ubernahme der Emission von Finanzinstrumenten und/oder Platzierung

von Finanzinstrumenten mit fester Ubernahmeverpflichtung;

. Platzierung von Finanzinstrumenten ohne feste Ubernahmeverpflich-

tung;

. Betrieb eines MTF;
. Betrieb eines OTF.

B. Nebendienstleistungen
Nebendienstleistungen sind folgende Titigkeiten:

. Verwahrung und Verwaltung von Finanzinstrumenten fir Rechnung von

Kunden, einschliesslich Depotverwahrung und verbundener Dienstleis-
tungen wie Cash-Management oder Sicherheitenverwaltung und mit
Ausnahme der Bereitstellung und Fihrung von Wertpapierkonten auf
oberster Ebene ("zentrale Kontenfithrung") nach Abschnitt A Ziff. 2 des
Anhangs zur Verordnung (EU) Nr. 909/2014%;

. Gewihrung von Krediten oder Darlehen an Anleger fiir die Durchfiih-

rung von Geschiften mit einem oder mehreren Finanzinstrumenten,
sofern das kredit- oder darlehensgewihrende Unternehmen an diesen
Geschaften beteiligt ist;
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3

A WO

. Beratung von Unternehmen hinsichtlich der Kapitalstrukturierung, der
branchenspezifischen Strategie und damit zusammenhingender Fragen
sowie Beratung und Dienstleistungen bei Unternehmensfusionen und -
aufkiufen;

. Devisengeschifte, wenn diese im Zusammenhang mit der Erbringung von
Wertpapierdienstleistungen stehen;

. Wertpapier- und Finanzanalyse oder sonstige Formen allgemeiner Emp-
fehlungen, die Geschifte mit Finanzinstrumenten betreffen;

. Dienstleistungen im Zusammenhang mit der Ubernahme von Emis-
sionen;

. Wertpapierdienstleistungen und Anlagetitigkeiten sowie Nebendienst-
leistungen nach Abschnitt A Ziff. 1 oder diesem Abschnitt betreffend
den Basiswert der in Abschnitt C Ziff. 5 bis 7 und 10 enthaltenen Deri-
vate, wenn diese mit der Erbringung der Wertpapier- oder der Neben-
dienstleistung in Zusammenhang stehen.

C. Finanzinstrumente

Finanzinstrumente sind:

. ibertragbare Wertpapiere;
. Geldmarktinstrumente;
. Anteile an Organismen fiir gemeinsame Anlagen;

. Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, ausserborsliche Zinster-

mingeschifte (Forward Rate Agreements) und alle anderen Derivatkon-
trakte in Bezug auf Wertpapiere, Wahrungen, Zinssitze oder -ertrige,
Emissionszertifikate oder andere Derivat-Instrumente, finanzielle
Indizes oder finanzielle Messgrossen, die effektiv geliefert oder bar abge-
rechnet werden konnen;

. Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, Termingeschifte (For-

wards) und alle anderen Derivatkontrakte in Bezug auf Waren, die bar
abgerechnet werden missen oder auf Wunsch einer der Parteien bar
abgerechnet werden konnen, ohne dass ein Ausfall oder ein anderes
Beendigungsereignis vorliegt;

. Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps und alle anderen Derivat-

kontrakte in Bezug auf Waren, die effektiv geliefert werden konnen,
vorausgesetzt, sie werden an einem geregelten Markt, tiber ein MTF
oder tiber ein OTF gehandelt; ausgenommen davon sind tber ein OTF
gehandelte Energiegrosshandelsprodukte, die effektiv geliefert werden
missen;
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Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, Termingeschifte (For-
wards) und alle anderen Derivatkontrakte in Bezug auf Waren, die
effektiv geliefert werden konnen, die sonst nicht in Bst. f genannt sind
und nicht kommerziellen Zwecken dienen, die die Merkmale anderer
derivativer Finanzinstrumente aufweisen;

8. derivative Instrumente fiir den Transfer von Kreditrisiken;

9. finanzielle Differenzgeschafte;

10. Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, ausserborsliche Zinster-

11.

52

mingeschifte (Forward Rate Agreements) und alle anderen Derivatkon-
trakte in Bezug auf Klimavariablen, Frachtsitze, Inflationsraten oder
andere offizielle Wirtschaftsstatistiken, die bar abgerechnet werden
miussen oder auf Wunsch einer der Parteien bar abgerechnet werden
konnen, ohne dass ein Ausfall oder ein anderes Beendigungsereignis
vorliegt, sowie alle anderen Derivatkontrakte in Bezug auf Vermogens-
werte, Rechte, Obligationen, Indizes und Messgrossen, die sonst nicht
in diesem Abschnitt genannt sind und die die Merkmale anderer deriva-
tiver Finanzinstrumente aufweisen, wobei unter anderem berticksichtigt
wird, ob sie auf einem geregelten Markt, einem OTF oder einem MTF
gehandelt werden;

Emissionszertifikate, die aus Anteilen bestehen, deren Ubereinstim-
mung mit den Anforderungen der Richtlinie 2003/87/EG* (Emissions-
handelssystem) anerkannt ist.
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Anhang 2
(Art. 3 und 25)

Professionelle Kunden

A. Allgemeines

Ein professioneller Kunde ist ein Kunde, der iiber ausreichende Erfah-
rungen, Kenntnisse und Sachverstand verfligt, um seine Anlageentschei-
dungen selbst treffen und die damit verbundenen Risiken angemessen beur-
teilen zu konnen. Um als professioneller Kunde angesehen zu werden, muss
ein Kunde den Kriterien nach Abschnitt B gentigen.

B. Kategorien von professionellen Kunden
1) Folgende Rechtspersonlichkeiten werden in Bezug auf alle Wert-

papierdienstleistungen und Finanzinstrumente als professionelle Kunden
angesehen:

a) Rechtspersonlichkeiten, die zugelassen sein oder unter Aufsicht stehen
missen, um an den Finanzmirkten titig werden zu kénnen, insbeson-
dere:

1. Banken;
. Wertpapierfirmen;

2
3. sonstige zugelassene oder beaufsichtigte Finanzinstitute;
4. Versicherungsunternehmen;

5

. Organismen fiir gemeinsame Anlagen und ihre Verwaltungsgesell-
schaften;

. Pensionsfonds und ihre Verwaltungsgesellschaften;
. Warenhandler und Warenderivate-Hindler;

. ortliche Anleger;

O o0 N O

. sonstige institutionelle Anleger;

b) grosse Unternechmen, die auf Unternehmensebene zwei der nachfol-
genden Anforderungen erfiillen:

1. Bilanzsumme: 20 Millionen Euro oder den Gegenwert in einer
anderen Wahrung;
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2. Nettoumsatz: 40 Millionen Euro oder den Gegenwert in einer anderen
Wihrung;

3. Eigenmittel: 2 Millionen Euro oder den Gegenwert in einer anderen
Wihrung;

c) nationale und regionale Regierungen, einschliesslich Stellen der staatli-
chen Schuldenverwaltung auf nationaler oder regionaler Ebene, Zentral-
banken, internationale und supranationale Einrichtungen wie die Welt-
bank, der Internationale Wihrungsfonds, die Europdische Zentralbank,
die Europiische Investitionsbank und andere vergleichbare internatio-
nale Organisationen;

d) andere institutionelle Anleger, deren Haupttitigkeit in der Anlage in
Finanzinstrumenten besteht, einschliesslich Einrichtungen, die die wert-
papiermissige Verbriefung von Verbindlichkeiten und andere Finanzie-
rungsgeschafte betreiben.

2) Die Rechtspersonlichkeiten nach Abs. 1 werden als professionelle
Kunden angesehen. Es muss ihnen allerdings moglich sein, eine Behandlung
als nichtprofessioneller Kunde zu beantragen, bei der Banken oder Wertpa-
pierfirmen bereit sind, ein hoheres Schutzniveau zu gewéhren.

3) Handelt es sich bei dem Kunden einer Bank oder Wertpapierfirma
um ein Unternehmen nach Abs. 1, muss die Bank oder Wertpapierfirma
ithn vor Erbringung jeglicher Dienstleistungen darauf hinweisen, dass er auf-
grund der ihr vorliegenden Informationen als professioneller Kunde einge-
stuft und behandelt wird, es sei denn, die Bank oder Wertpapierfirma und
der Kunde vereinbaren etwas anderes.

4) Die Bank oder Wertpapierfirma muss den Kunden auch dartiber
informieren, dass er eine Anderung der vereinbarten Bedingungen bean-
tragen kann, um sich ein hoheres Schutzniveau zu verschaffen. Es obliegt
dem als professioneller Kunde eingestuften Kunden, das hohere Schutz-
niveau zu beantragen, wenn er glaubt, die mit der Anlage verbundenen
Risiken nicht korrekt beurteilen oder steuern zu kénnen.

5) Das hohere Schutzniveau wird dann gewihrt, wenn ein als profes-
sioneller Kunde eingestufter Kunde eine schriftliche Ubereinkunft mit der
Bank oder Wertpapierfirma dahingehend trifft, thn im Sinne der geltenden
Wohlverhaltensregeln nicht als professionellen Kunden zu behandeln. In
dieser Ubereinkunft wird festgelegt, ob diese fiir eine oder mehrere Dienst-
leistungen oder Geschifte oder fiir eine oder mehrere Arten von Produkten
oder Geschiften gilt.
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C. Kunden, die auf Antrag als professionelle Kunden behandelt werden
konnen

1. Einstufungskriterien

1) Anderen Kunden als den in Abschnitt B genannten, einschliesslich
offentlich-rechtlicher Korperschaften, kommunaler Behorden und Gebiets-
korperschaften sowie individueller privater Anleger, kann es ebenfalls
gestattet werden, auf das Schutzniveau zu verzichten, das von den Wohlver-
haltensregeln geboten wird.

2) Banken oder Wertpapierfirmen konnen die Kunden nach Abs. 1 als
professionelle Kunden behandeln, sofern die nachstehend genannten ein-
schldgigen Kriterien und Verfahren eingehalten werden. Bei diesen Kunden
wird allerdings nicht davon ausgegangen, dass sie iber Marktkenntnisse
und -erfahrungen verfiigen, die denen der Kunden nach Abschnitt B ver-

gleichbar sind.

3) Eine Senkung des normalerweise von den Wohlverhaltensregeln
gebotenen Schutzniveaus ist nur dann zulissig, wenn die Bank oder Wert-
papierfirma sich durch eine angemessene Beurteilung des Sachverstands,
der Erfahrungen und der Kenntnisse des Kunden davon vergewissert hat,
dass dieser in Anbetracht der Art der geplanten Geschifte oder Dienstleis-
tungen nach verntinftigem Ermessen in der Lage ist, Anlageentscheidungen
zu treffen und die damit einhergehenden Risiken versteht.

4) Der Eignungstest, der auf Manager und Fihrungskrifte von Unter-
nehmen angewandt wird, die aufgrund von Finanzrichtlinien zugelassen
sind, konnte als ein Beispiel fiir die Beurteilung des Sachverstands und
der Kenntnisse angesehen werden. Im Falle kleiner Unternehmen wird die
Person, die befugt ist, Geschifte im Namen des Unternechmens zu titigen,
dieser Beurteilung unterzogen.

5) Die Beurteilung nach Abs. 3 und 4 muss ergeben, dass mindestens
zwei der folgenden Kriterien erfillt werden:

a) Der Kunde hat an dem relevanten Markt wihrend der vier vorherge-
henden Quartale durchschnittlich pro Quartal zehn Geschifte von
erheblichem Umfang abgeschlossen.

b) Das Finanzinstrument-Portfolio des Kunden, das definitionsgemass Bar-
depots und Finanzinstrumente umfasst, tibersteigt 500 000 Euro oder
den Gegenwert in einer anderen Wihrung.
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c¢) Der Kunde ist oder war mindestens ein Jahr lang in einer beruflichen
Position im Finanzsektor titig, die Kenntnisse tiber die geplanten
Geschifte oder Dienstleistungen voraussetzt.

2. Verfahren

1) Die Kunden nach Unterabschnitt 1 kénnen nur dann auf den Schutz
durch die Wohlverhaltensregeln verzichten, wenn folgendes Verfahren ein-
gehalten wird:

a) Sie mussen der Bank oder Wertpapierfirma schriftlich mitteilen, dass sie
generell oder in Bezug auf eine bestimmte Wertpapierdienstleistung oder
ein bestimmtes Wertpapiergeschift oder in Bezug auf eine bestimmte
Art von Geschift oder Produkt als professioneller Kunde behandelt
werden mochten.

b) Die Bank oder Wertpapierfirma muss sie schriftlich klar darauf hin-
weisen, welches Schutzniveau und welche Anlegerentschidigungsrechte
sie gegebenenfalls verlieren.

¢) Die Kunden miussen schriftlich in einem vom jeweiligen Vertrag
getrennten Dokument bestitigen, dass sie sich der Folgen des Verlustes
dieses Schutzniveaus bewusst sind.

2) Banken und Wertpapierfirmen sind verpflichtet, durch angemessene
Vorkehrungen sicherzustellen, dass ein Kunde, der als professioneller
Kunde behandelt werden méchte, die einschligigen Kriterien nach Unter-
abschnitt 1 erfiillt, bevor sie einem Antrag auf Verzicht auf den Schutz statt-
geben.

3) Wurden Kunden hingegen aufgrund von Parametern und Verfahren,
die den obgenannten vergleichbar sind, bereits als professionelle Kunden
eingestuft, dndert sich ihr Verhiltnis zu den Banken oder Wertpapierfirmen
durch neue, aufgrund dieses Anhangs angenommene Regeln nicht.

4) Die Banken und Wertpapierfirmen miissen zweckmassige schriftliche
interne Strategien und Verfahren einfithren, anhand deren die Kunden ein-
gestuft werden konnen. Die professionellen Kunden sind dafiir verantwort-
lich, die Bank oder Wertpapierfirma iiber alle Anderungen zu informieren,
die ihre Einstufung beeinflussen konnten. Gelangt die Bank oder Wertpa-
pierfirma zu der Erkenntnis, dass der Kunde die Bedingungen nicht mehr
erfille, die ithn anfinglich fir eine Behandlung als professioneller Kunde
in Frage kommen liessen, so muss sie entsprechende Schritte in die Wege
leiten.
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Liechtensteinisches Landesgesetzblatt
Jahrgang 2025 Nr. 404 ausgegeben am 25. August 2025

Gesetz
vom 13. Juni 2025

tiber die Abinderung des Wertpapierdienstleis-
tungsgesetzes

IL.

Ubergangsbestimmung

Auf im Zeitpunkt des Inkrafttretens” dieses Gesetzes hingige Verfahren
findet das bisherige Recht Anwendung.
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Bericht und Antrag sowie Stellungnabme der Regierung Nr. 75/2024 und 136/2024

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

Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europdischen 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)

Art. 3 Abs. 1 Ziff. 14 abgeindert durch LGBL 2026 Nr. 29.

Richtlinie 2014/49/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014
iiber Einlagensicherungssysteme (ABL L 173 vom 12.6.2014, S. 149)

Verordnung (EU) Nr. 583/2010 der Kommission vom 1. Juli 2010 zur Durchfiibrung
der Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments und des Rates im Hinblick
auf die wesentlichen Informationen fiir den Anleger und die Bedingungen, die einzu-
halten sind, wenn die wesentlichen Informationen fiir den Anleger oder der Prospekt
auf einem anderen dauerbaften Datentriger als Papier oder aunf einer Website zur
Verfiigung gestellt werden (ABL L 176 vom 10.7.2010, S. 1)

Art. 18 abgeindert durch LGBL. 2026 Nr. 29.

Richtlinie 2014/17/EU des Europdischen Parlaments und des Rates vom 4. Februar
2014 siber 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. 20 Abs. 4 aufgehoben durch LGBL 2026 Nr. 29.

Art. 20 Abs. 5 abgedindert durch LGB 2026 Nr. 29.

Art. 20 Abs. 6 aufgehoben durch LGBI. 2026 Nr. 29.

Art. 22 Abs. 1 anfgeboben durch LGBL 2026 Nr. 29.

Art. 22 Abs. 2 abgeindert durch LGBI. 2026 Nr. 29.

Art. 24 Abs. 3a eingefiigt durch LGBL 2026 Nr. 29.

Art. 24 Abs. 3b eingefiigt durch LGBL. 2026 Nr. 29.

Art. 24 Abs. 3c eingefiigt durch LGBL 2026 Nr. 29.

Art. 24 Abs. 4 abgeindert durch LGBI. 2026 Nr. 29.

Art. 24 Abs. 5 abgeindert durch LGBI. 2026 Nr. 29.

Art. 45 Abs. 4 abgedindert durch LGBI. 2025 Nr. 404.

Art. 48 Abs. 1 Bst. x Ziff. 1a eingefiigt durch LGB 2026 Nr. 29.

Art. 48 Abs. 1 Bst. x Ziff. 7 abgeindert durch LGBL 2026 Nr. 29.

Fassung: 01.02.2026 59


https://bua.regierung.li/BuA/dynamic_bridge.jsp?buanr=75&buajahr=2024
https://bua.regierung.li/BuA/dynamic_bridge.jsp?buanr= 136&buajahr=2024
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=uriserv:OJ.L_.2014.173.01.0349.01.DEU
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=uriserv:OJ.L_.2014.173.01.0084.01.DEU
/chrono/2026029000
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=uriserv:OJ.L_.2014.173.01.0149.01.DEU
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=uriserv:OJ.L_.2010.176.01.0001.01.DEU
/chrono/2026029000
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/?uri=uriserv:OJ.L_.2014.060.01.0034.01.DEU
/chrono/2026029000
/chrono/2026029000
/chrono/2026029000
/chrono/2026029000
/chrono/2026029000
/chrono/2026029000
/chrono/2026029000
/chrono/2026029000
/chrono/2026029000
/chrono/2026029000
/chrono/2025404000
/chrono/2026029000
/chrono/2026029000

953.13 Wertpapierdienstleistungsgesetz (WPDG)

22 Art. 48 Abs. 1 Bst. x Ziff. 7a eingefiigt durch LGBL 2026 Nr. 29.

23 Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 23.
Juli 2014 zur Verbesserung der Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der
Europdischen Union und siber Zentralverwahbrer sowie zur Anderung der Richtlinien

98/26/EG und 2014/65/EU und der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 (ABL L 257
vom 28.8.2014, 8. 1)

24 Richtlinie 2003/87/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 13. Oktober
2003 siber ein System fiir den Handel mit Treibhansgasemissionszertifikaten in der
Union und zur Anderung der Richtlinie 96/61/EG des Rates (ABL L 275 vom

25.10.2003, S. 32)
25 Inkrafttreten: 1. Januar 2026.
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