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Richtlinie 2004/39/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom
21. April 2004 uber Méarkte fur Finanzinstrumente, zur Anderung der Richt-
linie 85/611/EWG und 93/6/EWG des Rates und der Richtlinie 2000/12/EG
des Européischen Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der Richtli-
nie 93/22/EWG des Rates,

Berichtigung der Richtlinie 2004/39/EG des Europdischen Parlaments und
des Rates vom 21. April 2004 (iber Méarkte fir Finanzinstrumente, zur Ande-
rung der Richtlinie 85/611/EWG und 93/6/EWG des Rates und der Richtli-
nie 2000/12/EG des Européischen Parlaments und des Rates und zur Aufhe-
bung der Richtlinie 93/22/EWG des Rates.



ZUSAMMENFASSUNG

Die Vermbgensverwaltung auf Einzelkundenbasis ist bisher im Treuhéndergesetz
(TrHG) und im Bankengesetz geregelt. Ausschliesslich diese Bewilligungsinhaber
konnen diese Dienstleistung ihren Kunden anbieten. Personen, die die Vermé-
gensverwaltung betreiben wollen, missen unverhaltnisméassig hohe Vorausset-
zungen nachweisen und Auflagen erfllen, um diese Tatigkeit austiben zu kénnen.
Die grosse Zahl von Anfragen bel der Finanzmarktaufsicht Liechtenstein (FMA)
bezuglich der Bewilligungspflicht fir Tatigkeiten im Finanzbereich zeigt jedoch,
dass ein grosses Interesse vorhanden ist und Liechtenstein auch auf Grund der
guten Rahmenbedingungen seine Anziehungskraft in diesem Sektor nicht verloren
hat. Ein neues Gesetz Uber die Vermbgensverwaltung, das sowohl praxisgerecht
ausgestaltet ist als auch den international anerkannten, aufsichtsrechtlichen Be-
stimmungen entspricht, kommt in diesem Snne einem grossen Bedurfnis des Fi-
nanzplatzes nach.

Im Sommer 2003 lud Regierungschef Otmar Hasler die Verbéande des Finanzplat-
zes sowie die von der Thematik betroffenen liechtensteinischen Behdrden zu einer
Diskussionsrunde ein, bei der die gemass bisher geltendem Recht bestehenden
gesetzlichen Grundlagen hinsichtlich der Dienstleistung der Vermogensverwal-
tung von unter schiedlichen Sandpunkten beleuchtet wurden.

Nach eingehenden Diskussionen hat die Regierung am 4. November 2003 be-
schlossen, eine Arbeitsgruppe zur Erarbeitung gesetzlicher Grundlagen fur das
Berufsbild des ,, Vermbgensverwalters® als eigenstandigen Beruf einzusetzen. In
dieser Arbeitsgruppe sind neben Behordenvertretern auch die Liechtensteinische
Treuhéndervereinigung und der Verein unabhangiger Vermdgensverwalter in
Liechtenstein vertreten, welche gemeinsam den nun vorliegenden Entwurf erstellt
haben.

Durch die Schaffung des Vermogensverwaltungsgesetzes (VVG) wird in Liechten-
stein ein neuer und international anerkannter Berufsstand entstehen, dessen Ta-
tigkeiten bisher Banken und Treuhandern vorbehalten blieben. Die liechtensteini-
sche Vermdgensverwaltungsgesellschaft wird dem européischen Sandard ent-
sprechen und kann somit den Européischen Pass erlangen, mit welchem sie ohne
Weiteres im gesamten EWR tétig werden kann. Gleichzeitig wird durch die Losl6-



sung der klassischen Vermbgensverwaltung und Anlageberatung vom Berufsbild
des Treuhanders letzterer Beruf auch weiterhin als liechtensteinisches Spezifikum
beibehalten werden kénnen.

Durch die moglichst rasche Schaffung des Ver mdgensverwaltungsgesetzes (VVG)
kann Liechtenstein eine Vorreiterrolle in Europa einnehmen, da europaweit bis-
lang kein speziell auf die Vermbgensverwaltung zugeschnittenes Gesetz existiert.
Zudem werden dadurch Auflagen und Voraussetzungen erfullt, die dem Finanz-
platz zugute kommen. Die Bestimmung flr Fondsleitungen gemass der in 2. Le-
sung befindlichen Gesetzesvorlage betreffend die Totalrevision des Gesetzes Uber
die Investmentunternehmen (IUG) hinsichtlich der Erbringung der Portfolio-
Verwaltung fir Einzelkunden setzt voraus, dass das VVG in Kraft getreten ist.
Ebenso wird der Anregung des Internationalen Wahrungsfonds (IWF) anl&sslich
des Assessments vom Oktober 2002 Rechnung getragen, indem die Anlagebera-
tung und Vermbdgensverwaltung unter die prudentielle Aufsicht der FMA gestellt
werden. Zudem ist mit der Schaffung dieses Gesetzes eine Bedingung fur den Bei-
tritt zur ,, International Organization of Securities Commissions (I0SCO)* erflllt,
wel chen Liechtenstein bald mdglichst anstrebt.

Schliesslich wird unter dem Gesichtspunkt der internationalen Anerkennung ein
attraktiver Berufsstand geschaffen, der die Dienstleistungspalette fir die Akteure
des Finanzplatzes vergrossert und die Erbringung der Dienstleistungen auf
hochstem internationalen Niveau sicherstellt.

ZUSTANDIGES RESSORT
Ressort Finanzen

BETROFFENE BEHORDE
Finanzmarktaufsicht (FMA)




Vaduz, 3. Ma 2005
RA 2005/504-7415

. VERNEHMLASSUNGSBERICHT DER REGIERUNG

1. AUSGANGSLAGE

Der Finanzplatz Liechtenstein ist eine zentrae Saule der liechtensteinischen
Volkswirtschaft und ist in die internationale Finanzwelt eingebunden. Die Rege-
lungen betreffend die Finanzintermedidre sind in vier Spezialgesetzen enthalten:
dem Bankengesetz (BankG), dem Gesetz Uber die Investmentunternehmen (1UG),
dem Versicherungsaufsichtsgesetz (VersAG) und dem Treuhandergesetz (TrHG).
Die liechtensteinischen Gesetze definieren unter anderem alle Tétigkeiten, die ein
konzessioniertes Unternehmen ausiiben kann, sowie samtliche Voraussetzung, die
erfullt sein missen, um eine Konzession zu erhalten. Das Erlangen von Teilkon-
zessionen ist nur teilweise vorgesehen, jedoch werden dadurch die Bewilligungs-
voraussetzungen nicht wesentlich vermindert. Die Folge davon ist, dass die Vor-
aussetzungen und Auflagen fur Unternehmen, die lediglich ein oder zwei spezial-
gesetzlich geregelte Tétigkeiten austiben méchten, je nachdem unverhé@ltnismassig
hoch sein konnen. Gerade im internationalen Vergleich ist es ein liechtensteini-
sches Spezifikum, dass Finanzdienstleistungen, abgesehen vom Versicherungsge-
schaft und der kollektiven Anlageverwaltung, ausschliesslich Banken und Treu-
héndern vorbehalten sind, und der Berufsstand des Vermogensverwalters als sol-
cher gesetzlich nicht geregelt ist. Die ,klassische” Vermogensverwaltung ist in
Liechtenstein zwar sehr wohl bekannt, jedoch lediglich als Teilbereich der Dienst-
leistungen, die ein Treuhédnder bzw. eine Treuhandgesellschaft seinen Kunden

anbieten kann. Dadurch ist der Einstieg fur ,klassische” Vermégensverwalter er-



schwert, da sie neben ihrem kiinftigen Tétigkeitsgebiet bei der Treuhanderprifung
auch in Gebieten (z.B. Bilanzierung, Grindungswesen) gepruft werden, die zwar
far ihre kinftige Tétigkeit eventuell hilfreich sein kénnen, aber nicht notwendi-
gerweise die Qualitét der Dienstleistung erhdhen.

Der Beruf des Treuhdnders ist in den EWR-Staaten in dieser Form nicht bekannt
und gehdrt damit nicht zu den harmonisierten Berufen des EWR. Dadurch ist es
den Treuhandern verwehrt, von den vier Grundfreiheiten des EWR-Abkommens
(EWRA)?, insbesondere der Niederlassungs- und Dienstleistungsfreiheit (Art. 31
bzw. Art. 36 EWRA), zu profitieren. Vor allem konnen auf diese Weise keine
grenziberschreitenden Wertpapi erdienstleistungen im EWR erbracht werden. Die
Mitbewerber (Wertpapierfirmen) aus dem EWR kénnen hingegen diese Freiheiten
bereits heute nutzen und ohne grossen Aufwand in Liechtenstein und dem restli-
chen EWR ihre Dienstleistungen anbieten. Es gilt somit, fur die liechtensteini-
schen Vermdgensverwaltungsgesellschaften gleiche Wettbewerbschancen zu
schaffen.

Neben den Treuhandern bieten auch Banken die Dienstleistung der Vermogens-
verwaltung an, welche einen Teil des Ublichen Bankgeschéfts darstellt und durch
die Bankenkonzession abgedeckt ist. Zusétzlich wurden in das Bankengesetz be-
sondere Bestimmungen aus der Wertpapierdienstleistungsrichtlinie? Uber die
Erbringung der Tétigkeit der Vermogensverwaltung aufgenommen. Diese sind
heute allerdings nicht mehr zeitgemass und entsprechen nicht mehr den Bedrf-

nissen der Finanzmarktteilnehmer. Hinzu kommt weiters, dass die zugrunde lie-

1 Abkommen tiber den Européischen Wirtschaftsraum, LGBI. 1995 Nr. 68.

2 Richtlinie 93/22/EWG des Rates vom 10. Mai 1993 iber Wertpapierdienstleistungen (ABI. Nr. L 141
vom 11. 6. 1993, S. 27 - Fundstelle in der EWR-Rechtssammlung: Anh. I1X - 30b.01)



gende Richtlinie durch eine zweite Wertpapierdienstleistungsrichtlinie® ersetzt

wurde, und das Bankengesetz entsprechend angepasst werden muss.

2. GRUNDE FUR DIE SCHAFFUNG DES GESETZES UBER DIE
VERMOGENSVERWALTUNG (VVG)

2.1 Bedirfnisdes Finanzsektors

Zum Einen lasst die grosse Anzahl von Anfragen bei der FMA bezliglich der Be-
willigungen fur Finanzdienstleistungen, insbesondere im Bereich Vermdgensver-
waltung, Anlageberatung und den anverwandten Nebendienstleistungen, eindeutig
ein diesbezigliches Bedirfnis erkennen. Die bislang fir die Ausiibung dieser T&
tigkeiten vorgeschriebenen Voraussetzungen im Rahmen einer Bank- oder Treu-
hénderkonzession sind sehr hoch und wurden von vielen Interessenten als Zu-
gangsbarrieren zum liechtensteinischen Finanzplatz empfunden. Durch die Schaf-
fung eines Vermogensverwaltungsgesetzes mit tieferen Einstiegsbarrieren, jedoch
unter prudentieller Aufsicht, werden in diesem Sinne die Interessen der Marktteil-
nehmer berticksichtigt, die bislang auf Grund der Gesetzeslage gezwungen waren,
fUr die Auslbung der Vermogensverwaltung die Treuhénderprifung abzulegen
und sich den Anforderungen des TrHG zu unterwerfen, ohne aber den umfassen-

den Beruf des Treuhanders ausliben zu wollen.

Zum Anderen bestehen bereits nach geltender Rechtslage besondere Vorschriften
fur Treuhénder, die als Vermdgensverwalter fur ihre Kunden tétig sind (Art. 14

3 Richtlinie 2004/39/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 (iber Markte fir
Finanzinstrumente, zur Anderung der Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG des Rates und der Richtli-
nie 2000/12/EG des Europédischen Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der Richtlinie
93/22/EWG des Rates (ABI. Nr. L 145 vom 30. 4. 2004, S. 1; Ubernahme in die EWR-Rechtssammiung
noch ausstandig).



bis 16 TrHG). Allerdings werden diese Vorschriften von der Praxis mittlerweile
as zu unflexibel bzw. zu einschrankend empfunden, um den tatsichlichen Be-
durfnissen der Kunden wirklich nachkommen zu kénnen. Dies ergab sich insbe-
sondere aus Diskussionen der Finanzmarktaufsicht (FMA) bzw. ihrer VVorganger-
behtérde mit dem , Verein unabhangiger Vermdgensverwalter in Liechtenstein®,
welcher die Interessen der Vermogensverwalter sowohl in der Treuhandervereini-
gung als auch nach Aussen vertritt. Der Verein hat sich deshalb explizit fur die
Schaffung dieses Gesetzes ausgesprochen - gerade auch im Hinblick darauf, dass
man die gebotenen Chancen aus der EWR-Mitgliedschaft nutzen soll und diese

Dienstleistungen dann EWR-weit erbringen dirfte.

Da bis anhin das Berufshild der Treuhander in Bezug auf die Zulassung, die Be-
aufsichtigung und den Anlegerschutz nicht dem harmonisierten Regime der euro-
padischen Richtlinien entsprach, kann dieser Berufsstand nach bisher geltendem
Recht keine grenziberschreitenden Dienstleistungen erbringen. Daher konnten
Vermogensverwaltungstatigkeiten, die ausserhalb des Anwendungsbereiches des
Bankengesetzes lagen, ausschliesslich im Inland erbracht werden. Der Beruf des
Treuhanders ist ein liechtensteinspezifischer Beruf, der in dieser umfassenden
Form in Europa nicht bekannt ist. Daraus folgt, dass liechtensteinischen Treuhan-
dern die Nutzung der grenziberschreitenden Dienstleistungsfreiheit geméss
Art. 36 EWRA im Bereich der Anlageberatung und Vermogensverwaltung ver-
wehrt ist.

Grenziberschreitende Dienstleistungserbringer missen sich vor der erstmaligen
Aufnahme der grenziiberschreitenden Dienstleistungserbringung bei der zustandi-
gen Behdrde jenes Staates, in der die Dienstleistung erbracht werden soll, melden.
Alle Versuche von liechtensteinischen Treuhandern, grenziberschreitend Dienst-
leistungen anzubieten, waren nicht erfolgreich, da eine Subsumierung der betref-

fenden Treuhander unter eine der relevanten EWR-Richtlinien nicht méglich war.



Mit der Schaffung des VV G wird diese Beeintréchtigung der Dienstleistungsfrei-
heit besaitigt. Dadurch konnen bewilligte Vermdgensverwaltungsgesellschaften
mittels Notifikation im EWR tétig werden.

Dies soll zu mehr Flexibilitét des liechtensteinischen Gesetzesrahmens fuhren und
gleichzeitig verhindern, dass durch die zunehmende EWR-Regulierungsdichte im
Bereich der Vermogensverwaltung u.U. der traditionell etablierte Berufsstand des
liechtensteinischen Treuhanders international zur Diskussion gestellt werden
konnte. Die Erarbeitung der gegenstéandlichen Vernehmlassungsvorlage kam so-
mit auch den Anliegen der Treuhdnder entgegen. Die Treuhandervereinigung
wurde daher in die Gesetzesausarbeitung eng eingebunden.

2.2 Erweterung der Tatigkeiten fir Fondsleitungen

Die Umsetzung der Richtlinien 2001/107/EG und 2001/108/EG* in nationaes
Recht machte eine Uberarbeitung des Gesetzes Uber Investmentunternehmen
(IUG), LGBI. 1996 Nr. 89, notwendig. Bei den Umsetzungsarbeiten ergab sich in
Art. 5 Abs. 3 der RL 2001/107/EG ein Spannungsverhéltnis: Diese Bestimmung
erlaubt es den Mitgliedstaaten, den Fondsleitungen von Investmentunternehmen
die Erbringung der Portfolio-Verwaltung fur Einzelkunden zu gestatten. Diese
Moglichkeit darf den inlandischen Fondsleitungen nicht vorenthalten werden, da

diese sonst einen Wettbewerbsnachteil gegentber ihren ausléndischen Mitbewer-

4 Richtlinie 2001/107/EG des Europaischen Parlaments und des Rates vom 21. Januar 2002 zur Anderung

der Richtlinie 85/611/EWG des Rates zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betref-
fend bestimmte Organismen fir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) zwecks Festlegung von
Bestimmungen fir Verwaltungsgesellschaften und vereinfachte Prospekte (ABI. Nr. L 41 vom 13. 2.
2002, S. 20 - Fundstelle in der EWR-Rechtssammlung: Anh. IX - 30.07);
Richtlinie 2001/108/EG des Européischen Parlaments und des Rates vom 21. Januar 2002 zur Anderung
der Richtlinie 85/611/EWG des Rates zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betref-
fend bestimmte Organismen fur gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) hinsichtlich der Anlagen
der OGAW (ABI. Nr. L 41 vom 13. 2. 2002, S. 35 - Fundstelle in der EWR-Rechtssammlung: Anh. IX -
30.08).
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bern erleiden wirden. Mittels des vorliegenden Vorschlages soll dem Fondsplatz
Liechtenstein die erwahnte Option und damit wettbewerbsméassige Chancen-
gleichheit gesichert werden. Damit wird ein weiterer Beitrag zur FOrderung des
Wachstums dieser sehr innovativen und wachstumstrachtigen Branche geleistet.

Inhaber einer Konzession gemass UG und auch BankG konnen durch Erlangung
des so genannten ,, Européischen Passes® von der grenziberschreitenden Dienst-
leistungsfreiheit geméass Art. 36 EWRA profitieren, da die relevanten EWR-
Richtlinien in diesen Gesetzen umgesetzt worden sind. Banken, Wertpapierfirmen
und Investmentunternehmen aus dem EWR konnen ihrerseits bereits gemass dem
Sngle-License-Principle die Dienstleistungsfreiheit nutzen und in Liechtenstein

grenziberschreitend ihre Dienstlei stungen anbieten.

Nach Inkrafttreten dieses Gesetzes dirfen auch liechtensteinische Fondsleitungen

somit im ganzen EWR die Portfolioverwaltung fur Einzelkunden anbieten.

2.3 Einhaltunginternationaler Standards

Auf Grund der EWR Mitgliedschaft Liechtensteins sind alle ins EWR-Abkommen
Ubernommenen EU-Richtlinien in nationales Recht umzusetzen, wobel die Um-
setzung der Richtlinien immer unter bestmoglichster Wahrung der liechtensteini-
schen Interessen erfolgt. Dies trifft auch fir die einschldgigen Wertpapierdienst-
leistungsrichtlinien zu. Auf Grund der sprachlichen Ubereinstimmung zwischen
der im TrHG und in der Wertpapierdienstleistungsrichtlinie 93/22/EWG genann-
ten Anlageberatung und Vermogensverwaltung kam es im Rahmen eines Uber-
prifungsverfahrens der EFTA-Uberwachungsbehorde (ESA) hinsichtlich des ge-
samten Finanzdienstleistungsbereichs zu Anfragen, inwieweit liechtensteinische
Treuhénder unter die Wertpapierdienstleistungsrichtlinie zu subsumieren sind. Die
Regierung hat sich immer auf den Standpunkt gestellt, dass der Beruf des Treu-
handers ein liechtensteinisches Spezifikum und vom Berufsbild- und Téatigkeitsbe-
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reich der Wertpapierdienstleistungsrichtlinie 93/22/EWG klar zu unterscheiden
ist. Die ESA konnte dieser Interpretation zwar zustimmen, hat aber bereits ange-
kindigt, dass sie diesim Falle der Richtlinie 2004/39/EG Uber Markte fur Finanz-
instrumente (die so genannte 2. Wertpapierdienstlei stungsrichtlinie) auf Grund der
dortigen Regelung hinsichtlich der Einzelportfolios (unter der Voraussetzung
Liechtenstein nimmt die Option der genannten Richtlinie wahr - was wie bereits
ausgefuhrt durch die Revision des IUGs geplant ist) nicht mehr akzeptieren wird
koénnen. Somit ist auch aus dieser Sicht Handlungsbedarf gegeben.

Zudem wurde im Rahmen des IWF Assessments im Oktober 2002 und dessen
Bericht vom August 2003 vom IWF angemerkt, dass Treuhénder als Vermogens-
verwalter ohne angemessene Aufsicht tétig seien. Mit der Schaffung des Gesetzes
Uber die Vermdgensverwaltung kann dieser Einwand beseitigt werden, indem die
Zulassung und Uberwachung der Vermogensverwaltungsgesellschaften entspre-
chend den EU-Richtlinien geregelt werden.

2.4 10SCO-Mitgliedschaft®

Die Prasenz Liechtensteins in internationalen Organisationen im Finanzdienstleis-
tungsbereich soll dazu beitragen, die in den letzten Jahren entwickelte internatio-
nale Akzeptanz gegeniber dem Finanzplatz Liechtenstein weiterhin nachhaltig zu
fordern und Uber aktuelle Entwicklungen in diesem Bereich aus erster Hand in-
formiert zu werden. So strebt das Furstentum Liechtenstein, vertreten durch die
Finanzmarktaufsicht (FMA), den I0SCO Baeitritt an. Die Mitgliedschaft in dieser
bedeutenden, internationalen Organisation erfordert die Einhaltung der 10SCO-
Principles. Diese sehen unter anderem eine prudentielle Aufsicht von Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen (wie Banken, Investmentunternehmen, Vermogens-

5 International Organization of Securities Commissions (I0SCO)
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verwalter und andere) vor. Mit der Schaffung dieses Gesetzes wére somit eine
Voraussetzung fur den Beitritt zur IOSCO erflillt.

3. VORGEHEN

3.1 Projektgruppe

Auf Grund der vorstehenden Punkte sah sich die Regierung veranlasst, eine Ar-
beitsgruppe zur Erarbeitung gesetzlicher Grundlagen fur das Berufsbild eines
»vermogensverwalters® als eigensténdigen Beruf einzusetzen (Regierungsbe-
schluss vom 4. November 2003, RA 2003/2745-7449).

Unter dem Vorsitz des Amtes fir Finanzdienstleistungen bestand die Arbeits-
gruppe aus dem Projektleiter René H. Méelliger, seiner Stellvertreterin Corinna
Vogt, Michael Rusch, Andrea Entner-Koch als Vertreterin der Stabsstelle EWR,
Heimo Quaderer as Vertreter des Vereins unabhangiger Vermogensverwalter in
Liechtenstein sowie Siegbert Lampert als Vertreter der Liechtensteinischen Treu-

héndervereinigung.

Um die Arbeitsgruppe weiter zu starken, wurde sie im April 2004 um folgende

Personen erganzt:

- Martin Risch, Amt fir Finanzdienstlei stungen;
- Hans-Werner Gassner, Gassner & Partner Wirtschaftsprifung & Beratung
AG, asBerater des Vereins unabhéngiger Vermdgensverwalter in Liechten-

stein.

Die Arbeitsgruppe traf sich zwischen November 2003 und April 2005 zu insge-

samt neun Arbeitssitzungen.
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3.2 Vorgehensweise

Um ein moglichst praxisnahes Gesetz zu schaffen, wurde von Anfang an Wert
darauf gelegt, dass die betroffenen Kreise in den Prozess der Ausgestaltung des
Gesetzes eingebunden sind. Durch die Zusammensetzung der Projektgruppe wur-
de dies sichergestellt. Die nun vorliegende Vernehmlassungsvorlage ist das Resul-
tat von zwei Vorvernehmlassungen, aus denen eine Vielzahl von Anliegen und
Anderungswiinschen resultierten, welche grosstenteils in der Vorlage umgesetzt
wurden. Als Vorlage fir das Gesetz diente die Richtlinie 2004/39/EG, welche zu
Projektbeginn erst im Entwurf vorlag. Untblicherweise ergaben sich bis zur defi-
nitiven Richtlinie, die Ende April 2004 von der EU im Amtsblatt® vertffentlicht
wurde, noch zahlreiche Anderungen. Die Projektgruppe entschied daraufhin, den
Entwurfstext anzupassen und auf Grund der betrachtlichen Anderungen eine zwei-

te Vorvernehmlassung durchzuf iihren.

Nach Einarbeitung dieser Rickmeldungen sowie weiterer Verfeinerung des Ent-
wurfs unterbreitete die Arbeitsgruppe diesen den interessierten Kreisen. Anlass-
lich einer Informationsveranstaltung am 17. November 2004 wurde der Entwurf
mit interessierten Finanzintermedidren diskutiert. Nach dieser Diskussion und den
daraus resultierenden Anpassungen des Entwurfs wurde daraus die vorliegende

Vernehmlassungsvorlage erarbeitet.

3.3 Gesetzesaufbau

Ziel war es, das Gesetz schlank und benutzerfreundlich zu gestalten. Doch ange-
sichts des Umfangs der EU-Richtlinie war dies nur mdglich, indem im Gesetz auf
die entsprechenden Stellen in der Richtlinie selbst oder auf das Bankengesetz

6 ABI.L 145, S. 1ff.
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verwiesen wurde. Auf Grund der zahlreichen Verweise verschlechterte sich je-
doch die Lesefreundlichkeit erheblich, weshalb die Projektgruppe entschied, wei-
testgehend auf Verweise zu verzichten und das Gesetz benutzerfreundlich auszu-
gestalten. Somit vergrosserte sich zwar der Umfang des Gesetzes, doch dafirr sind
praktisch sdmtliche Bestimmungen, abgesehen vom Notifikationsverfahren in

elnem Gesetzeswerk enthalten.

Technische Inhalte werden auf Verordnungsstufe geregelt werden. Weiters sieht
die Rahmenrichtlinie zahlreiche Verweise auf noch ausstehende Durchfihrungs-
regelungen vor. Deren Umsetzung wird ebenfalls in der Verordnung erfolgen.
Dadurch wird auch der gemeinschaftsrechtliche Regelungsaufbau analog im nati-
onalen Recht nachvollzogen. Interessierten Kreisen wird die Verordnung vor Er-

lass zur Konsultation vorgel egt werden.

4. SCHWERPUNKTE DER VORLAGE

4.1 International anerkannter Berufsstand

Durch die Schaffung einer eigenstandigen Bewilligung fir Vermogensverwal-
tungsgesellschaften wird nun auch kleineren Finanzdienstleistern die Mdglichkeit
geboten, auf dem Finanzplatz Liechtenstein tétig zu werden und von hier aus
durch den européischen Pass im ganzen EWR ihre Dienstleistungen anbieten zu
koénnen. Die Umsetzung der internationalen Standards in diesem Gesetz und die
konsequente Uberwachung durch die FMA stellen sicher, dass der Finanzplatz
weiter gestarkt wird. Somit werden die Anforderungen der ESA als auch digjeni-
gen des IWF voll erfllt.

Ebenso bietet die Etablierung eines neuen Berufsstandes und die Erleichterung

des Zugangs eine Chance, den Finanzplatz und auch die Wirtschaft zu beleben.
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Die volkswirtschaftliche Bedeutung eines zunehmend florierenden Vermogens-
verwaltungsplatzes mit hoher inlandischer Wertschépfung ist dabei nicht zu un-
terschétzen. Besonders Banken konnten durch das neue Gesetz profitieren, da
erwartet werden kann, dass die durch die Vermdgensverwaltungsgesellschaften
akquirierten Kundenvermogen bei Banken angelegt werden. Auf Grund der posi-
tiven Rahmenbedingungen in Liechtenstein und der praxisnahen Ausgestaltung
des Gesetzes kann von einer grossen Nachfrage nach Bewilligungen fir Vermo-
gensverwaltungsgesellschaften aus dem In- und Ausland ausgegangen werden.
Die Anfragen zum Gesetzesentwurf und seinem Inkrafttreten haben seit der In-
formationsveranstaltung im vergangenen November stark zugenommen und be-

kraftigen diese Vermutung.

4.2 EU-Pass

Auf Grund dessen, dass das VVG u.a. auf der 2. Wertpapierdienstleistungsrichtli-
nie basiert’, wird der Zugang zur grenziiberschreitenden Erbringung von Vermo-
gensverwaltungstétigkeiten auch fur andere Unternehmen als Banken gedffnet.
Diese Richtlinie sieht die Moglichkeit vor, dass Gesellschaften, die mit einer auf
dieser Richtlinie basierenden Bewilligung tétig werden, von der grenztiberschrei-
tenden Dienstleistungsfreiheit gemass Art. 36 EWRA profitieren konnen. Gesell-
schaften, die in einem Mitgliedstaat des EWR zugelassen worden sind, kénnen
deshalb nach entsprechender Notifikation ohne Hindernisse innerhalb des gesam-
ten EWR ihre Tétigkeiten anbieten und austiben. Dabel sollte bei der Auswahl der
Gesellschaftsform darauf geachtet werden, dass es sich um eine in Europa be-

7 Richtlinie 2004/39/EG des Européi schen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 Uber Markte fir
Finanzinstrumente, zur Anderung der Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG des Rates und der Richtli-
nie 2000/12/EG des Européi schen Parlaments und des Rates und zur Aufhebung der Richtlinie
93/22/EWG des Rates, ABI. L 145 vom 30.4.2004, S. 1 ff.
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kannte Gesellschaftsform handelt, vorzugsweise eine Aktiengesellschaft, Gesell-
schaft mit beschrankter Haftung oder Européi sche Gesellschaft.

4.3 Anlegerschutz

Durch das Inkrafttreten dieses Gesetzes werden die Anlegerinteressen im Bereich
der Vermogensverwaltung, ausserhalb der bereits durch das Bankengesetz bzw.
IUG abgedeckten Bereiche dieser Tétigkeit, umfassend geschiitzt:

e Gesellschaften, welche die Dienstleistung der Vermdgensverwaltung anbieten
wollen, werden im Detail gepruft, bevor sie eine Bewilligung der FMA erhal-
ten.

e Die FMA ist verpflichtet, Vermbgensverwaltungsgesellschaften dauernd zu
beaufsichtigen. Dies wird durch Kontrollen, gesetzliche Auflagen und Melde-
pflichten der Bewilligten sichergestellt.

e Das VVG sieht detaillierte Anlegerschutzbestimmungen vor, die von Vermo-
gensverwaltungsgesellschaften bel der Erbringung von Dienstleistungen ein-

zuhalten sind.

e Eine eigene Schlichtungsstelle bestehend aus Vertretern der Wirtschaft und
der Verwaltung wird eingerichtet, um Streitigkeiten zwischen Kunden und de-
ren Vermogensverwaltungsgesell schaften effizient, kostengiinstig und zielori-
entiert beizulegen. Die Anrufung der Schlichtungsstelle ist dem ordentlichen
zivilgerichtlichen Verfahren vorgelagert.
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Das bedeutet, dass liechtensteinische Vermdgensverwaltungsgesellschaften nach
Notifikation an die FMA innerhalb des gesamten EWR ihre Dienstleistungen ohne

Einschrankungen erbringen konnen.

4.4  Auswirkungen auf das Berufsbild des Treuhanders

Die Ausgangslage im geltenden TrHG stellt sich wie folgt dar:

Eine entsprechend qualifizierte natirliche Person kann geméss Art. 1 Abs. 4 und
Art. 31 TrHG entweder

. in eigener Person und als verantwortlicher und hauptberuflicher Geschéfts-

fUhrer einer juristischen Person oder

. als verantwortlicher und hauptberuflicher Geschéftsfuhrer in nicht mehr as

zwel juristischen Personen
tétig sein.
Eine Bewilligung nach Art. 7 Abs. 1 TrHG berechtigt unter anderem zur Aus-
Ubung der Téatigkeit der Anlageberatung und Vermoégensverwaltung.

Im Rahmen der Bewilligungserteilung an eine Vermogensverwal tungsgesel | schaft
soll nun ein Geschéftsfihrer einer solchen, im Gegensatz zum TrHG, nicht
» hauptberuflich”, sondern tatséchlich und leitend tétig sein (Art. 6). Diese Vor-
aussetzung kann nur erfllt werden, wenn der Geschéftsfuhrer unter Berticksichti-
gung seiner weiteren Verpflichtungen gesamthaft in der Lage ist, seine Aufgaben
in der Vermogensverwaltungsgesellschaft einwandfrel zu erfillen. Die Tétigkeit
als Geschéftsfihrer einer Vermdgensveraltungsgesellschaft nach Art. 6 steht der
Hauptberuflichkeit im Sinne des TrHG nicht entgegen. Zur Erhéhung der Rechts-
sicherheit wird das TrHG entsprechend angepasst (vgl. S. 78f).



18

Um den Anforderungen des IWF und der ESA nachzukommen und damit eine

Vermengung des Berufsbilds des Treuhanders und des Vermogensverwalters zu

verhindern, soll die Nennung der ,, Anlageberatung” und ,,Vermdgensverwaltung*
(Art. 7 Abs. 1 Bst. ¢ TrHG im Sinne der 2. Wertpapierdienstlei stungsrichtlinie)

aus dem Treuhandergesetz entfernt werden. Fir Inhaber von bestehenden Treu-

handbewilligungen (Treuhander und Treuhandgesellschaften) sowie Personen,

welche die Treuhanderprifung bereits mit Erfolg abgelegt haben, gilt vor dem

Hintergrund der Besitzstandwahrung folgendes:

Die Tétigkeit der allgemeinen Vermdgensverwaltung im Rahmen der
Wahrnehmung eines Organmandates (z.B. als Stiftungsrat) gilt als Verwal-
tung eigenen Vermogens und wird nicht vom Geltungsbereich des VVG
umfasst (Art. 2 Abs. 2 Bst. ¢).

Das reine Halten von Unternehmensbeteiligungen, welche nicht as Finanz-
instrumente im Sinne des VV G gelten, wird nicht als bewilligungspflichtige
Dienstleistung im Sinne des VVG gesehen (Art. 2 Abs. 2 Bst. d). Treuhan-
der bzw. Holdinggesellschaften, die solche Wertpapiere in diesem Sinne

halten, bendtigen hierfir also keine Bewilligung.

Die Bestimmungen des Art. 7 Abs. 1 Bst. ¢ TrHG und Art. 65 Bst. a RAG
werden mit 31. Dezember 2006 aufgehoben. Das bedeutet, dass alle, die un-
ter geltendem Recht zur Ausiibung der Vermoégensverwaltung befugt waren,

dies noch ein weiteres Jahr unter dem Regime des TrHG tun durfen.

Trotz der Streichung der Anlageberatung aus dem Treuhandergesetz ist die
Erbringung dieser Dienstleistung durch Treuhander weiterhin moglich, da
sie ohne weliteres unter den Begriff , Finanzberatung® (Art. 7 Abs. 1 Bst. d
1. Wort TrHG) subsumiert werden kann. Eine Treuhandbewilligung berech-
tigt kinftig aber nicht mehr zur Erbringung der Dienstleistung der Vermo-

gensverwaltung.

Alle Personen, die nach geltendem Regime berechtigt sind, die Vermdgens-
verwaltung gewerbsmassig auszuiiben, sowie Personen, welche die Treu-
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handerprifung oder die Eignungsprifung fur Treuhander mit Erfolg absol-

viert haben, profitieren davon, dass
- sie keinen zusétzlichen Fahigkeitsnachwels erbringen mussen; und

- die Berticksichtigung der weiteren Verpflichtungen nach Art. 6 Abs. 1
Bst. d auf sie keine Anwendung findet, sofern sie nicht bereits Ge-
schéftsfuhrer einer anderen Vermodgensverwaltungsgesellschaft sind
(Art. 56 Abs. 2). Das heisst, dass eine Person gemass Art. 56 Abs. 1
zwar grundsétzlich ebenfalls sémtliche Voraussetzungen des Art. 6 er-
fullen und insbesondere tatsachlich und leitend in der Vermogensver-
waltungsgesal | schaft tétig sein muss. Im Rahmen der Besitzstandswah-
rung findet jedoch Art. 6 Abs. 1 Bst. d insoweit keine Anwendung, als
dass die weiteren Verpflichtungen der Person geméss Abs. 1 nicht be-
ricksichtigt werden, es sei denn, sie ware bereits Geschaftsfihrer einer
anderen Vermogensverwaltungsgesellschaft. Insofern bestehen im
Rahmen der Besitzstandswahrung fur die Zulassung einer Vermogens-
verwaltungsgesellschaft erleichterte Voraussetzungen. Mdchte diese
Person aber Geschéftsfihrer einer zweiten Vermogensverwaltungsge-
sellschaft werden, so héangt die Zuléassigkeit davon ab, ob die FMA das
Kriterium der tatséchlichen Leitung der zweiten Vermogensverwal-
tungsgesellschaft unter Berlicksichtigung seiner weiteren Verpflich-

tungen ohne Einschrankungen as erfillt erachtet.

. Eine Treuhandgesellschaft kann nicht auch eine Bewilligung gemass VVG
erhalten; die Grindung einer zweiten, separaten Gesellschaft ist zwingend
erforderlich, um Vermischungen zu verhindern (vgl. dazu die Ausfiuhrungen
zu ,Art. 2 — Geltungsbereich®, S. 28).

Im Hinblick auf Treuhénder, die eine Bewilligung gemass TrHG ab dem 1. Januar
2007 erlangen, gilt folgendes:
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. Sie dirfen die Dienstleistung der Finanzberatung, aber keine Vermogens-
verwaltung erbringen. Ausgenommen davon bleibt die Vermdgensverwal-
tung im Rahmen der Wahrnehmung eines Organmandates. Ebenso dirfen
sie Unternehmensbeteiligungen, welche nicht al's Finanzinstrumente im Sin-
ne des VVG gelten, halten.

. Sie haben einen Befdhigungsnachweis nach Art. 6 Abs. 1 Bst. d zu erbrin-

gen.

«  Sie konnen durch die FMA a's Geschéftsfihrer von maximal zwei Vermo-
gensverwaltungsgesel | schaften zugelassen werden, falls in Bezug auf beide
Vermogensverwal tungsgesellschaften das Kriterium der tatséchlichen Lei-
tung unter der Berticksichtigung der weiteren Verpflichtungen erfillt ist. ES
ist damit theoretisch mdglich, dass die FMA das Kriterium in Bezug auf
beide Vermogensverwaltungsgesellschaften als nicht erflllt erachtet und
damit eine entsprechende Bewilligung génzlich verweigert.

45 Rechtsform

Eine Vermdgensverwaltungsgesellschaft hat in der Rechtsform einer Verbands-
person - dazu zéhlen auch das Treuunternehmen und die Européi sche Gesell schaft
(Societas Europaea) - , Kommandit- oder Kollektivgesellschaft errichtet zu wer-
den. Ausgeschlossen ist dadurch die Vermodgensverwaltung durch Einzelunter-
nehmen (natrliche Personen); jedoch wird im Gegenzug die Moglichkeit eroff-
net, als,Ein-Mann-AG" tétig zu werden.

Die RL 2004/39/EG sieht im Regelfall vor, dass ausschliesslich juristische Perso-
nen zugelassen werden durfen. Entsprechend ist dies - zum Vergleich - in Oster-
reich auch vorgesehen. Insofern ist hier die liechtensteinische Regelung liberaler,
da auch Personengesellschaften zugelassen sind. Dies ist auf Grund einer Aus-
nahmeregelung in der Richtlinie von Seiten des EWR-Rechts moglich.
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4.6 Tatigkeiten

Die Bewilligung wird bei Vorliegen der Bewilligungsvoraussetzung fur samtliche
Dienstleistungen gemass Art. 9 erteilt. Teilbewilligungen bzw. eingeschrankte
Bewilligungen sind nicht vorgesehen. Dies ist eine Erleichterung im Wirtschafts-
leben, damit auf einen Blick gesehen werden kann, zu welchen Tétigkeiten eine
Gesellschaft befugt ist - ohne die jeweilige Bewilligung einsehen zu miissen.

Zum Tétigkeitskatalog gehoren die Ausiibung und Vermittlung folgender Tétig-

keiten:

Portfolioverwaltung;

e Anlageberatung;

o Waertpapier- und Finanzanalyse oder sonstige Formen allgemeiner Empfeh-
lungen, die Geschéafte mit Finanzinstrumenten betreffen, die der direkten Kun-

denbetreuung dienen;

e Beratung hinsichtlich Vermodgensstrukturierung (asset allocation).

Diese Tétigkeiten durfen ausschliesslich Vermogensverwaltungsgesellschaften,
ausgenommen Banken und (zukiinftig) Fondsleitungen gemass |UG, anbieten und
ausiiben. Die entsprechenden Bestimmungen im TrHG werden aufgehoben, wobei
die Anlageberatung weiterhin unter die Tatigkeit der ,, Finanzberatung®* subsumiert

werden kann.
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Im Rahmen der Ausarbeitung der Vorlage wurde eine Ausweitung der Dienstleis-
tungen erwogen. Dabel waren insbesondere folgende Dienstleistungen im Ge-

spréch:

e Finanzplanung (Finanzplanung betrachtet die Einzelaspekte Anlagen, Vorsor-
ge, Versicherung, Steuern und Budget gesamtheitlich. Die Teilgebiete werden
nicht isoliert analysiert, sondern vernetzt mit ihren Auswirkungen auf die an-
deren Gebiete dargestellt. Hauptinhalte der Finanzplanung sind die Analyse
und die Abstimmung der Ausgaben, der Ersparnisse und der Entwicklung des
Vermogens Uber die Zeit. Die Finanzplanung bietet dadurch eine ideale Er-
ganzung zur klassischen Anlageberatung und zadhit zu den Finanzdienstleis-

tungen.);

e Broker-Tétigkeit (entspricht Anhang | Abschnitt A Ziff. 1 1SD2-RL: Annahme
und Ubermittlung von Auftragen, die ein oder mehrere Finanzinstrument(e)

zum Gegenstand haben);

e Ausfuhrung von Auftrégen im Namen von Kunden (die Téatigkeit zum Ab-
schluss von Vereinbarungen, ein oder mehrere Finanzinstrumente im Namen
von Kunden zu kaufen oder zu verkaufen; Anhang | Abschnitt A Ziff. 2 1SD2-
RL).

Die Problematik bei einer Erweiterung des Dienstleistungskatalogs lage darin,
dass die Finanzplanung keinen , harmonisierten” Beruf darstellt und somit nur in
Liechtenstein angeboten werden, aber nicht von den Erleichterungen des freien
Dienstleistungsverkehrs und der Niederlassungsfreiheit profitieren kdonnte. Die
anderen beiden Dienstleistungen kénnten EWR-weit erbracht werden; jedoch
konnte kein entsprechender Bedarf in Liechtenstein festgestellt werden.
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4.7 Bewilligungsvoraussetzungen

Um als Vermdgensverwal tungsgesellschaft tétig werden zu kdnnen, bendtigt die
Gesellschaft eine Bewilligung. Diese Bewilligung wird erteilt, wenn folgende

V oraussetzungen vorliegen:

Gesellschaftsform einer Verbandsperson oder einer Kollektiv- oder Komman-
ditgesellschaft;

e Grundkapital von mindestens CHF 100" 000.00;

e Sitz und Hauptverwaltung im Firstentum Liechtenstein;

o speziell befahigter Geschaftsfihrer, der auf Grund seiner Ausbildung und Be-
rufserfahrung hinreichend qualifiziert ist, um die Gewahr fir eine einwand-
freie Geschéftstéatigkeit zu bieten, sowie auf Grund der bestehenden Verpflich-
tungen gesamthaft in der Lage ist, tatséchlich und leitend in der Gesellschaft

tatig zu sein;

e Benennung eines zweiten Geschéftsfuhrers oder an Stelle dessen eine Darstel-
lung der Nachfolge-/Stellvertreterregelung sowie der Nachweis der Gewahr
der soliden und umsichtigen Geschéftsfihrung bei Wegfall des einzigen Ge-
schaftsfuhrers,

e Unterlagen der Gesellschafter sowie der mit der Verwaltung und Geschéfts-
fUhrung betrauten Personen hinsichtlich der Gewéhr fur eine einwandfreie Ge-
schéftstéatigkeit;
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e Darstellung der Eigentumsverhdtnisse an der Vermogensverwaltungsgesell-
schaft;

o tragféhiger Geschaftsplan samt organisatorischem Aufbau, beinhaltend insbe-
sondere Angaben betreffend die Organisation, das Marketing und die Umset-
zung am Markt, die Finanzplanung und die Finanzierung fur die ersten drei
Geschéftgahre sowie eine Risikoanalyse; detailliertere Angaben werden mit

Verordnung geregelt;

e Benennung einer externen Revisionsstelleg;

o Haftpflichtversicherung Gber mindestens CHF 2 Mio. je Schadensfall und ku-
muliert CHF 3 Mio. pro Jahr.

Zudem wurde in Art. 6 Abs. 2 festgehalten, dass eine Person in hochstens zwel
V ermdgensverwaltungsgesellschaften als Geschéftsfuhrer tdtig werden kann. Ob
diese Person aber auch tatsachlich in einer oder zwei Vermogensverwaltungsge-
sellschaften als Geschéftsfuhrer tétig werden kann, héngt davon ab, ob sie auf
Grund der bestehenden Verpflichtungen gesamthaft in der Lage ist, tatséchlich
und leitend in der Gesellschaft tétig zu sein.

4.8 Bewilligungsverfahren

Bel Vorliegen eines Antrags auf Ertellung einer Bewilligung sowie der oben ge-
nannten Unterlagen und Nachweise hat die FMA léngstens binnen sechs Monaten
darUber zu entscheiden. In der Regel wird die Dauer bis zur Erteilung der Bewilli-

gung wesentlich kirzer sein.
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Bel Verweigerung der Bewilligung steht, wie bel sonstigen Entscheidungen auch,
die Beschwerde an die FMA-Beschwerdekommission und im Weiteren an den

V erwaltungsgerichtshof offen.

49 Medewesen

Das Meldewesen soll méglichst schlank ausgestaltet werden. Es gibt anlassbezo-
gene Meldepflichten und periodische M el depflichten.

Anlassbezogene Meldepflichten betreffen primar Meldungen auf Grund einer An-

derung der Bewilligungsvoraussetzungen.

Periodische Meldepflichten sind zum Einen die Revisionsberichte und zum Ande-
ren Halbjahresmeldungen. Bei |etzteren werden nur Daten erfasst, die ohne gros-
sen Aufwand erstellt werden kénnen, respektive bei den Vermogensverwaltungs-
gesellschaften ohnedies erhoben werden. Aber auch hier wird Wert auf eine
schlanke Ausgestaltung gelegt, damit diese Verpflichtungen zumutbar sind und
ihnen kostenguinstig nachgekommen werden kann.

4.10 Aufsichtsabgaben und Gebihren

Die Aufsichtsabgaben und Gebiihren werden in der FMA-Gebihrenverordnung
geregelt werden. Neben den Bewilligungsgebihren sind jahrliche Grundgebihren,
leistungsbezogene Gebihren, Gebihren fur Entscheidungen, Verfligungen, Be-
scheinigungen und besondere Dienstleistungen sowie Gebiihren fur ausserordent-

liche Untersuchungen und Revisionen vorgesehen.
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Die Gebihrenhohe wird sich nach den algemeinen Grundsdtzen der FMA-
Gebtihrenverordnung richten. Sie wird verh@ltnismassig und zumutbar ausgestal-

tet werden.

4.11 Vertraglich gebundener Vermittler

Die 2. Wertpapierdienstleistungsrichtlinie eréffnet den Mitgliedstaaten die M6g-
lichkeit, , vertraglich gebundene Vermittler* zuzulassen. Diese vertraglich gebun-
denen Vermittler kdnnen natirrliche oder juristische Personen sein. Sie entfalten
ihre Tatigkeit im Namen und unter unbeschrankter und vorbehaltloser Haftung
einer einzigen Vermogensverwaltungsgesellschaft. Fir diese Vermogensverwal-
tungsgesellschaft kénnen die vertraglich gebundenen Vermittler die zugelassenen
Tatigkeiten fir Kunden und potenzielle Kunden der Vermdgensverwaltungsge-
sellschaft erbringen sowie Kunden und potenzielle Kunden bezlglich Finanzin-

strumenten und -dienstleistungen beraten.

Die Interessenverbande sehen derzeit keinen Bedarf an vertraglich gebundenen
Vermittlern; diese seien dem bisherigen System auch fremd. Die Regierung ist
jedoch der Ansicht, dass damit den Vermoégensverwaltungsgesellschaften die
Moglichkeit gegeben wird, ihre Aktivitdten am Markt umfassender und gleichzei-
tig gezielter anzubieten und zu entfalten. Deshalb ist zu erwarten, dass die Markt-

tellnehmer diese Moglichkeit zunehmend aufgreifen werden.

4.12 VerhatnisEWR/EU-FL

Wie bereits vorne unter Punkt 2.3 ausgefihrt, ist Liechtenstein auf Grund seiner
EWR-Mitgliedschaft verpflichtet, die ins EWRA tbernommenen EU-Richtlinien
in nationales Recht umzusetzen. Durch die gewéhlte Umsetzungsmethode kann

gewdhrleistet werden, dass sowohl die Interessen des liechtensteinischen Finanz-
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platzes als auch der liechtensteinischen Vermoégensverwaltungsgesel lschaften und

Treuhander bestmdglich gewahrt werden konnen.

4.13 Ubergangsbestimmungen

Zum einen ist auf die berechtigten Interessen der heutigen Treuhdnder und Treu-
handgesellschaften sowie auch der Personen, welche die Treuhdnderprifung be-
reits mit Erfolg abgelegt haben, Ricksicht zu nehmen. Diese sind heute berech-
tigt, die Téatigkeiten der Vermégensverwaltung und Anlageberatung auf Grund des
Treuhéndergesetzes auszutiben. Deshab ist im Sinne der Besitzstandwahrung

dafir Sorge zu tragen, dass dies auch weiterhin méglich ist.

Deshalb wurden entsprechende Regelungen geschaffen, die vorsehen, dass Perso-
nen, die Uber eine Bewilligung zur Ausiibung des Treuhanderberufs verfiigen -
darunter werden auch die Konzessionstrager von Treuhandgesellschaften verstan-
den - sowie auch Personen, welche die Treuhénderprifung mit Erfolg abgelegt
haben, erleichtert Geschéftsfuhrer nach Art. 6 VV G werden kénnen. Das heisst im
Speziellen, dass diese Personen weder einen zusétzlichen Nachweis ihrer Ausbil-
dung noch ihrer praktischen Betétigung erbringen mussen. Nahere Ausfihrungen
sind im Kapitel ,4.4 Auswirkungen auf das Berufsbild des Treuhanders* enthal-

ten.
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5. ERLAUTERUNGEN ZUR VERNEHMLASSUNGSVORLAGE

5.1 Vermogensverwaltungsgesetz (VVG)

Art. 1 —Gegenstand und Zweck

In diesem Artikel wird der Grundgedanke der Gesetzesvorlage beschrieben, nédm-
lich die Regelung der gewerbsmassigen Vermogensverwaltung und der damit in
Verbindung stehenden Nebendienstleistungen in Liechtenstein. Ferner wird der
Gesetzeszweck dargelegt. Dieser ist zum Einen der Schutz der Kunden bzw. An-
leger. Zum Anderen soll durch die Bestimmungen dieses Gesetzes das Vertrauen
in den liechtensteinischen Finanzplatz gesichert werden. Weiters dient das Gesetz
der Umsetzung von EWR-Rechtsvorschriften (Richtlinie 2004/39/EG).

Art. 2 - Geltungsbereich

Mit dieser Bestimmung wird der Anwendungsbereich festgelegt. Zuerst wird fest-
gehalten, dass die gewerbsméssige Vermogensverwaltung in Liechtenstein nur
von Vermogensverwal tungsgesell schaften erbracht werden dirfen, die Gber keine
andere spezialgesetzliche Bewilligung verfigen. Dadurch wird sichergestellt, dass
eine Vermogensverwaltungsgesellschaft nicht auch noch eine Bewilligung nach
dem TrHG, WPRG oder Patentanwaltsgesetz innehaben kann. Eine Vermischung
dieser Tétigkeiten mit den Dienstleistungen des VVG ist aus zwelerlel Hinsicht
nicht wiinschenswert: Zum Einen besteht im Gegensatz zu den Freien Berufen im
VVG ene prudentielle Aufsicht, sodass im Falle einer Vermischung der Vermo-
gensverwaltung mit anderen Tétigkeiten Abgrenzungsprobleme im Hinblick auf
den Gegenstand der prudentiellen Aufsicht bestehen wirden. Zum Anderen be-
stiinden dieselben Abgrenzungsprobleme auch fur Gesellschaften, die im Ausland
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tétig werden wollen, besonders im Hinblick auf die Erteilung allfalliger Amtshil-

fe.

Art. 3—Begriffsbestimmungen

Diein Art. 3 ausgeftihrten Begriffsbestimmungen entsprechen den in der Richtli-
nie dargelegten Definitionen und decken sich mit denjenigen ahnlicher Gesetze,
insbesondere des Bankengesetzes und des IUG. Hervorzuheben sind folgende
Definitionen:

Vermogensverwal tungsgesellschaften sind auf Grund der Bewilligung berechtigt,
Dienstleistungen gemass Art. 9 Abs. 1 zu erbringen. Gleichzeitig beinhaltet diese
Bewilligung den , Europa-Pass‘. Das bedeutet, dass Vermogensverwaltungsge-
sellschaften im Européischen Kontext als Wertpapierfirmen zu sehen sind und

deshalb von den in der Richtlinie dargel egten Freiheiten profitieren knnen.

OGAW-V erwaltungsgesellschaften sind Verwaltungsgesellschaften im Sinne der
Richtlinie 85/611/EG. Diese Gesellschaften entsprechen den Fondsleitungen ge-
maéss dem Gesetz Uber Investmentunternehmen (IUG), LGBI. 1996 Nr. 89.

Bel den Kunden wird unterschieden zwischen professionellen Kunden und Klein-
anlegern. Diese Unterscheidung ist wichtig hinsichtlich des Schutzbedirfnisses
der Anleger. Kleinanleger brauchen mehr und anschaulichere Informationen zu
den Anlageprodukten sowie hinsichtlich der unterschiedlichen Risiken. Professio-
nelle Kunden hingegen wirden zu umfangreiche Informations- und Aufklarungs-
pflichten als unangebracht und sogar al's geschaftshinderlich empfinden.

Bst. m entspricht dem Richtlinientext. Er wurde jedoch erweitert um die ,, Geld-

markt-Buchforderungen der Schweizer Eidgenossenschaft®. Diese Erweiterung
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um dieses schweizerische Spezifikum ist fir den liechtensteinischen Raum sinn-

voll und notwendig.

Abs. 2 beinhaltet eine Auffangbestimmung hinsichtlich der Begriffe: im Weiteren
finden notwendige Begriffe des EWR-Rechts auf den Vermdgensverwaltungs-
bereich erganzend Anwendung. Mit dieser Bestimmung wird sichergestellt, dass
eine eindeutige Begriffsbestimmung und -verwendung im nationalen Recht im
Sinne der europdischen Richtlinien gegeben ist. Dies ist im Hinblick darauf not-
wendig, dassin Abs. 1 versucht wurde, die Begriffsbestimmungen auf die nétigs-
ten Begriffe zu beschranken. Ein dynamischer Verweis wird dadurch aber nicht
geschaffen.

Der allgemein Ubliche Gleichstellungsgrundsatz von Frau und Mann wurde in

Abs. 3 aufgenommen.

Art. 4 — Bewilligungspflicht

Diese Bestimmung verdeutlicht einen tragenden Grundsatz dieses Gesetzes: Jeder,
der eine Dienstleistung des Art. 9 erbringen will, hat zuvor eine Bewilligung von
der FMA gemass Art. 8 einzuholen. Erst auf Grund dieser Bewilligung ist es dem
Finanzintermediér gestattet, diese Dienstleistungen zu erbringen. Die Dienstleis-

tung kann in Liechtenstein und von Liechtenstein aus erbracht werden.

Ist die Vermogensverwaltungsgesellschaft bereits in einem anderen Mitgliedsstaat
zugelassen, so bedarf sie keiner Bewilligung in Liechtenstein. Sie kann nach der
Notifikation ihre T&tigkeit in Liechtenstein aufnehmen.
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Art. 5—Voraussetzungen

Um eine Bewilligung zu erhalten, sind diein Art. 5 Abs. 1 dargelegten V orausset-

zungen kumulativ einzuhalten:

Bewilligungsempfanger kann nur eine Gesellschaft sein. Wie bereits unter
Punkt ,,1.4.5 Rechtsform® erlautert, wird die Rechtsform auf Verbandsper-
sonen - dazu z&hlen auch das Treuunternehmen und die Européische Gesell-
schaft (Societas Europaea) - sowie Kollektiv- und Kommanditgesellschaften

eingeschrankt.

Welters hat sowohl der Sitz al's auch die Hauptverwaltung der Vermogens-
verwaltungsgesellschaft in Liechtenstein zu liegen. An der Hauptverwaltung
hat die tatséchliche Entscheidungsfindung zu erfolgen; Outsourcing be-

stimmter Tétigkeiten ist dadurch nicht automatisch ausgeschl ossen.

Grundsétzlich hat sich die Geschéftsfiihrung der Vermdgensverwaltungsge-
sellschaft aus wenigstens zwei Personen zusammenzusetzen. Davon muss
zumindest einer der Geschéftsfihrer die Qualifikationen des Art. 6 erfiillen.

Nicht in allen Féllen wird die Vermdgensverwaltungsgesell schaft zwei Per-
sonen in der Geschéftsfihrung aufweisen. Insbesondere kleinere Vermo-
gensverwaltungsgesellschaften werden sich aus Kostengrinden auf einen
einzigen Geschéftsfuhrer beschrénken missen. Um dieser wirtschaftlichen
Notwendigkeit gerecht zu werden, wurde Bst. ¢ entsprechend erweitert: will
eine Gesellschaft den Ausnahmetatbestand in Absprache nehmen und somit
nur einen Geschéftsfihrer einsetzen, so ist dies moglich, wenn der Ge-
schéftsfihrer die Voraussetzungen des Art. 6 erflllt und die Gesdllschaft
nachweist, dass erstens eine solide und umsichtige Fihrung der Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft gegeben ist. Dies wird zum Beispiel mit Ver-
weis auf die Anzahl der Kunden, Umfang des betreuten Vermégens, ver-
wendete Finanzinstrumente, usw. zu erlautern sein. ,Umsichtig” bedeutet in

diesem Sinne vorsichtig, klug, vorausschauend und tUberwachend. Als zwei-
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tes hat der Antragsteller nachzuweisen, dass der Fortbestand der Gesell-
schaft bel Verlust der Handlungsfahigkeit des Geschéftsfihrers durch eine
geeignete Stellvertretungs- bzw. Nachfolgeregelung ununterbrochen gesi-
chert ist. In Féllen, bei denen die Verantwortung bei einer einzigen Person
konzentriert ist, missen Sicherungsmechanismen vorgesehen werden. Diese
Problematik ist dadurch gegeben, dass beispielsweise auf Grund eines Un-
fals, Krankheit oder Urlaubs die Vermogensverwaltungsgesellschaft nicht
handlungsfahig ist und die betreuten Mandate nicht wahrgenommen werden
koénnten. Ein solcher Fall ist zu verhindern. Zu diesem Zweck wurde dieses

»Sicherheitsnetz* eingefugt.

Welters ist ein tragfahiger Geschéaftsplan samt organisatorischem Aufbau
der Vermogensverwaltungsgesellschaft vorzulegen. Dieser hat insbesondere
Angaben betreffend die Organisation, das Marketing und die Umsetzung am
Markt, die Finanzplanung und die Finanzierung fir die ersten drei Ge-
schéftgahre sowie eine Risikoanalyse zu enthalten. Auf Grundlage dieses
Dokuments wird der FMA Einblick in die erwartete Entwicklung der Ge-
sellschaft gegeben, welcher der Aufsichtsbehdrde ermoglicht, Risikopoten-
tiale ausfindig zu machen.

Auch hat die Vermdgensverwaltungsgesellschaft eine Revisionsstelle nam-
haft zu machen (siehe ,Art. 36 — Grundsatz“, Seite 58). Letztere hat diver-
se gesetzliche Aufgaben (siehe Art. 37ff) wahrzunehmen.

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft hat eine Darstellung ihrer Eigentu-
merstruktur vorzulegen. Dabel ist von Interesse, wer der letztlich wirtschaft-
lich Berechtigte ist. Gerade bei verschachtelten Konstruktionen ist diese In-
formation wichtig, da die Unkenntnis der Eigentimerstruktur eine grosse
Gefahr in sich bergen kann. Insbesondere aus Anlegerschutzgrinden und
zur Gewdhrleistung der ordentlichen Geschéftstétigkeit muss klar und deut-
lich sein, wer letztlich Eigentimer ist und die Gesellschaft somit beherrscht.
Qualifiziert Beteiligte haben den im Interesse der Gewdhrleistung einer so-

liden und umsichtigen FUhrung der Gesellschaft zu stellenden Anspriichen
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zu genigen. Auch dirfen andere enge Verbindungen die Gesellschaft nicht
in der umsichtigen Geschéftstatigkeit hindern. Ebenso wenig durfen die en-
gen Verbindungen die FMA und in weiterer Folge die Revisionsstelle an der
Wahrnehmung ihrer Uberwachungsfunktionen hindern.

Die mit der Geschéftsfiihrung und Verwaltung betrauten Personen missen
immer in fachlicher und personlicher Hinsicht Gewahr flr eine einwandfreie
Geschéftstéatigkeit bieten. Dadurch soll sichergestellt werden, dass die ver-
antwortlichen Personen integere Personlichkeiten sind, die im Geschéftsle-
ben anerkannt sind und fachlich den Ansprichen der Branche gerecht wer-
den. Die FMA hat die Bewilligung und jede Anderung zu verweigern, wenn
die Geschéftsfihrer - und soweit vorhanden Verwaltungsréte - keinen aus-
reichend guten Leumund haben, oder nicht Uber ausreichende Erfahrung
verfigen, oder wenn es objektive und nachweisbare Griinde gibt, davon
auszugehen, dass die beantragten Anderungen in der Verwaltung und Ge-
schaftdeitung der Vermogensverwaltungsgesellschaft die solide und um-

sichtige Fuhrung gefahrden.

Weiters ist der Nachweis des Abschlusses einer Haftpflichtversicherung zu
erbringen.

Abschliessend ist das Vorliegen des Grundkapitals zu bescheinigen. Die
Hohe des Grundkapitals ist gemass dieser Bestimmung auf CHF 100'000.00
festgelegt. Dieser Betrag hat voll einbezahlt und dauernd vorhanden zu sein.
Bei Gesellschaftsformen, bel denen eine Einzahlung nicht moglich ist, ist
das Kapital anderweit nachweisbar einzubringen, wie zum Beispiel in Form
einer Bankgarantie, Festgeldbestand, Sperrkonto oder dhnlichem. Bei der
Festsetzung der Hohe des Grundkapitals hat die Gesellschaft etwaige Ver-

luste in den ersten Geschéftsjahren zu berticksichtigen und einzuplanen.

Die in diesem Artikel geforderte Grundkapitalausstattung entspricht nicht
der Richtlinie 93/6/EG. Dies wurde deshalb so gewahlt, da auf Grund des
Art. 2 Abs. 2 lit. ¢ der Richtlinie 93/6/EG Vermogensverwaltungsgesell-
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von den Bestimmungen der Richtlinie ausgenommen sind. Letzteres wurde
in Art. 9 Abs. 3 entsprechend festgehalten.

Diese Unterlagen sowie der Antrag auf Bewilligung sind im Original oder einer
beglaubigten Kopie sowie in deutscher Sprache oder in einer beglaubigten Uber-
setzung einzureichen. Dabei dirfen die eingereichten Unterlagen nicht alter als

drei Monate sain.

Die FMA entscheidet Uber den Antrag binnen sechs Monaten ab Eingang der voll-
sténdig eingereichten Unterlagen. Die Dauer dieser Frist lehnt sich an die Vorga-
ben der Richtlinie an, eine klrzere Bearbeitungs- und Entscheidungsdauer wird
die Regel sein.

Die FMA erhédlt auch die Moglichkeit, jederzeit durch ihr geeignet erscheinende
Massnahmen zu Uberprifen, ob die Voraussetzungen nach Abs. 1 vorliegen. Die
FMA wird hier in der Regel auf Grund von Verdachtsmeldungen oder eines be-

grindeten V erdachts tétig werden.

Art. 6 — Geschéaftsfihrung

Wie bereitsin Art. 5 Abs. 1 dargelegt, hat zumindest ein Geschéftsfihrer der Ge-
sellschaft besondere Eigenschaften nachzuweisen. Diese sind in diesem Artikel
dargelegt und mussen kumulativ erfillt werden. Dazu gehéren neben der Staats-
burgerschaft (FL, EWR oder andere staatsvertraglich Gleichgestellte) und seiner
Kenntnis der deutschen Sprache, insbesondere die entsprechende Ausbildung und
Praxiserfahrung. Letztere hat zumindest Uber drei Jahre im Vollamt, also nicht als
Teilzeitkraft, zu dauern. Die Anforderungen hinsichtlich Handlungsfahigkeit, Ver-
trauenswurdigkeit und den weiteren Verpflichtungen sind zwar hier beziiglich des
Geschéftsfuhrers explizit erwéahnt, jedoch haben diese ale mit der Verwaltung
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und Geschéftsfihrung betrauten Personen bereits auf Grund von Art. 5 Abs. 1
Bst. g zu efillen. Die Vertrauenswirdigkeit wird u.a. anhand des Strafregister-

auszuges und der Bestatigung beziiglich hangiger Verfahren zu beurteilen sein.

Weiters hat dieser Geschéftsfuhrer tatsachlich und leitend in der Gesellschaft tétig
zu sein. Auch muss er mit den fir die Geschéftsfiihrung notwendigen Kompeten-
zen ausgestattet sein. Insbesondere zéhlen dazu das im Offentlichkeitsregister
eingetragene Zeichnungsrecht und eine umfassende interne Weisungsbefugnis.
Der Geschéftsfuhrer hat entweder Gesellschafter (bei Personengesellschaften)
oder Arbeitnehmer (bei V erbandspersonen) in einem festen Angestelltenverhéltnis
zu sein. Abschliessend muss gewahrleistet sein, dass der Geschaftsfuhrer sich mit
einem den Erfordernissen der Gesellschaft entsprechenden Arbeitspensum tat-

sachlich am inléndischen Sitz betétigt.

Hinsichtlich der Prifung dieser Voraussetzungen ist ein Nachweis Uber die tat-
séchliche Leitung zu erbringen. Abschliessend ist verankert, dass der Geschéfts-
fuhrer fur die fachlich einwandfreie Erbringung der Dienstleistungen und fir die
Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften verantwortlich ist.

In Abs. 2 wird der Grundsatz festgehalten, dass ein und dieselbe Person in héchs-
tens zwel Vermogensverwaltungsgesellschaften Geschéftsfihrer sein kann. Die
Festlegung dieser Hochstzahl ist notwendig, um zu gewéhrleisten, dass der Ge-
schéftsfihrer tatsachlich ausreichend freie Kapazitéten hat, um sich seinen Kun-

den ausreichend zu widmen.

Abs. 1 Bst. f, g, hund i sowie Abs. 3 und 4 finden sich analog in Art. 17a Gewer-
begesetz.
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Art. 7 —Betriebsstatte und Organisation

Diese Bestimmung ist im Zusammenhang mit Art. 5 Abs. 1 Bst. b, cund d zu se-
hen. Die Betriebsstétte einer Vermogensverwaltungsgesellschaft hat in Liechten-
stein zu sein und ist personell und réaumlich entsprechend auszugestalten, dass die
Funktionsweise der Arbeitsablaufe jederzeit gewéhrleistet ist. Auf Grund der Er-
stellung eines Geschéftsplans kann dies auch entsprechend dokumentiert, veran-

schaulicht und analysiert werden.

Art. 8 —Erteilung der Bewilligung

Diese Bestimmung fasst zusammen, dass Bewilligungen durch die FMA erst dann
zu erteillen sind, wenn der Antragsteller die in den vorstehenden Artikeln darge-

legten Bedingungen erfullt.

Weiters wird die FMA in der Bewilligung die zugelassenen Dienstleistungen be-

nennen.

Die von der FMA erteilte Bewilligung erstreckt sich nicht nur auf das Hoheitsge-
biet des Flurstentums Liechtenstein. Sie erdffnet den Vermdgensverwaltungsge-
sellschaften vielmehr die Mdglichkeit, im Rahmen des Freien Dienstleistungsver-
kehrs bzw. der Niederlassungsfreiheit mit der liechtensteinischen Bewilligung

nach Art. 30 im gesamten EWR tétig zu werden.

Art. 9 —Dienstleistungen

Die Bewilligung nach Art. 8 berechtigt die Vermodgensverwaltungsgesellschaften

zur gewerbsmassigen Ausiibung und Vermittlung folgender Dienstleistungen:

. Portfolioverwaltung;
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«  Anlageberatung;

. Wertpapier- und Finanzanalyse oder sonstige Formen algemeiner Empfeh-
lungen, die Geschéfte mit Finanzinstrumenten betreffen, die direkt der Kun-

denbetreuung dienen; und

. Beratung hinsichtlich Vermogensstrukturierung (asset allocation).

Diese Dienstleistungen entsprechen dem Anhang | Abschnitt A Ziff. 4 und 5 so-
wie Abschnitt B Ziff. 3 und 5 der Richtlinie 2004/39/EG.

Die Bestimmung hinsichtlich der Wertpapier- und Finanzanayse wurde insoweit
adaptiert, dass die Forschung sowie Journalisten von dieser Bestimmung ausge-

nommen sind.

Die Definition des Abs. 2 hinsichtlich der Gewerbsmassigkeit ist dem Vernehm-
lassungsentwurf beztglich der Totalrevision des Gewerbegesetzes (Art. 1 Abs. 2
Vernehmlassungsvorlage GewG) entnommen. Damit soll eine einheitliche Ver-

wendung auslegungsbedurftiger Begriffe gewahrleistet werden.

Abs. 3 bestimmt, dass Vermogensverwaltungsgesellschaften Vermogenswerte
Dritter weder annehmen noch halten dirfen. Dazu zéhlt auch das Verbot des Hal-
tens von Treuhandkonti sowie das Verbot, Gelder in die eigenen Blcher zu neh-
men. Dadurch wird der Vermdgensverwalter zu keinem Zeitpunkt Schuldner ge-

genlber seinen Kunden.
Art. 10 — Rechnungslegung
Auf Grund dessen, dass eine grosse Auswahl an Rechtsformen fur die Vermo-

gensverwaltungsgesel | schaften vorgesehen ist, wirden Unterschiede in der Rech-
nungslegung entstehen, die sachlich nicht gerechtfertigt sind und die Vergleich-
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barkeit erschweren wirden. Damit die Rechnungslegung einheitlich auf hohem
Niveau erfolgt, haben sémtliche Gesellschaften die Rechnungslegungsvorschriften
des 1., 2. (mit Ausnahme des 3. Unterabschnitts) und 4. Abschnitts des 20. Titels
des Personen- und Gesellschaftsrechts (PGR) einzuhalten.

Art. 11 — Verpflichtung zur externen Revision

Wieim Bankengesetz und dem IUG wird auch bei den Vermogensverwaltungsge-
sellschaften der Ansatz der indirekten Aufsicht verfolgt. Auf Grund dessen sind
die Vermoégensverwaltungsgesellschaften verpflichtet, eine externe Revisionsstel-
le zu bestellen (Naheres dazu Art. 36ff).

Die externe Revisionsstelle kann den Prifpflichten geméss PGR, SPG und VVG
nachkommen, muss aber nicht. Es liegt hier im Ermessen der Vermogensverwal-
tungsgesellschaft, ob sie fir jede einzelne Prifung eine andere Revisionsstelle

verpflichtet, oder ob sie einer einzigen Revisionsstelle das Mandat erteilt.

Damit die Revisionsstelle ihren Verpflichtungen nachkommen kann, hat die Ver-
maogensverwaltungsgesellschaft sicherzustellen, dass die Revisionsstelle jederzeit
Einsicht in die Blcher, Belege, Vermodgensverwaltungsauftrage, Geschéftskorres-
pondenz und Protokolle sowohl des Verwaltungsrates as auch der Geschéftsfiih-
rung nehmen kann. Weiters haben die fur die Verwaltung und Geschaftsfihrung
verantwortlichen Personen der Revisionsstelle alle Auskiunfte zu erteilen, damit

letztere ihre Prifungspflicht erflllen kann.

Art. 12 — Periodische Berichte

Die Vermogensverwaltungsgesellschaften sind frei, Beginn und Ende des Ge-

schéaftgahres zu bestimmen. Ungeachtet dessen haben sie aber binnen vier Mona-
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ten nach Ablauf des Geschéftgahres einen Geschéftsbericht zu erstellen und der

FMA einzureichen.

Die FMA erhdlt neben dem Geschéftsbericht weitere periodische Berichte. Diese
werden in der Verordnung naher ausgeftihrt. Geplant sind halbjahrliche Berichte
Uber die Geschéaftsentwicklung hinsichtlich der Kunden und des verwalteten Ver-

mogens.

Art. 13- Meldepflichten

Neben den periodischen Berichten gemass Art. 12 sind Vermdgensverwaltungs-
gesdlIschaften verpflichtet, weitere Meldungen an die FMA zu erstatten.

Gemass Abs. 1 sind Anderungen in der Geschéftsfiihrung, jede Neubestellung
innerhalb des Verwaltungsrates sowie der Wechsel der Revisionsstelle der FMA
vorab zu melden. Diesen Meldungen sind sémtliche Informationen beizulegen, die
die FMA bendtigt, um diese Wechsel umfassend zu beurteilen. Wenn gewéhrlels-
tet ist, dass die Bewilligungsvoraussetzungen auch nach der Anderung unveran-
dert vorliegen, so hat die FMA diese Wechsel zu genehmigen. Diesbeziigliche
Anderungen werden auch im Offentlichkeitsregister nachvollzogen. Dazu bedarf

es aber immer vorab der Bewilligung der FMA.

Eine Demission eines Mitglieds des Verwaltungsrates ist der FMA binnen vier

Wochen zu melden.

Binnen vier Wochen hat gemass Abs. 2 die Vermogensverwaltungsgesel |schaft
jede Anderung der Statuten und des Geschiftsreglements, die den Geschéftskreis,
das Grundkapital oder die Organisation betreffen, sowie jeden beabsichtigten Er-
werb und jede beabsichtigte Aufgabe einer qualifizierten Beteiligung der FMA zu

melden.
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Auch diesen Meldungen sind sémtliche Informationen beizulegen, die die FMA
bendtigt, um diese Anderungen umfassend zu beurteilen. Die FMA hat diese An-
derungen zu genehmigen, wenn nach der Anderung samtliche Bewilligungsvor-
aussetzungen weiterhin vorliegen.

Art. 14 — Bezeichnungsschutz, Firma

Wie bereits beim Bankengesetz (Art. 16 Abs. 1 BankG) und 1UG (Art. 37 IUG)
betrifft diese Bestimmung den Schutz der einschldgigen Bezeichnungen. Anga-
ben, seien diese in Deutsch oder einer Fremdsprache, die auf die Tétigkeit der
Vermogensverwaltung und Anlageberatung schliessen lassen kénnen, sind Ver-
mogensverwaltungsgesellschaften vorbehalten. Dies gilt sowohl fur die Firma als
auch fir die Bezeichnung des Geschaftszwecks als auch bei Werbemassnahmen.
Dadurch soll gewdahrleistet werden, dass Kunden nicht durch irgendwelche miss-

verstandlichen Angaben fehlgel eitet werden kdnnen.

Eine entsprechende Widerhandlung gegen diese Bestimmung kann gemass Art. 53
Abs. 2 Bst. b geahndet werden.

In Abs. 2 wird das Erfordernis der Genehmigung der Firma aus aufsichtsrechtli-
cher Sicht statuiert. Die grundsétzliche Kompetenz in Firmenrechtssachen ver-
bleibt beim Grundbuch- und Offentlichkeitsregisteramt (GBOERA).

Art. 15 — Kundenpr ofil

Um einen Kunden seriés und entsprechend seinen Bedlrfnissen beraten zu kén-
nen, hat die Vermdgensverwaltungsgesellschaft vom Kunden alle erforderlichen
Informationen Uber dessen Finanzlage, Anlageziel sowie Kenntnisse und Erfah-
rungen im Anlagebereich einzuholen. Diese Angaben wird der Kunde im Regel-

fall gerne geben, da er eine optimale Beratung und Betreuung winscht. Sollte der



41

Kunde sich jedoch weigern, so hat er dies der Vermogensverwaltungsgesel | schaft

schriftlich und eigenhandig unterschrieben zu bestétigen.

Auf Grund dieser Bestimmung, die ein erstes Kernelement des Anlegerschutzes
ist, wird auch ein Mindeststandard eingefihrt, der zu einer soliden Qualitét in der
Anlageberatung und Vermogensverwaltung fuhren soll. Zudem ist dies auch eine
Sicherheit fur die Vermdgensverwaltungsgesellschaft, die nattrlich nur auf Basis

der erhaltenen Informationen der Kunden Empfehlungen aussprechen kann.

Art. 16 — Aufklarungspflicht

Ein zweiter wichtiger Punkt des Anlegerschutzes ist die Verpflichtung der Ver-
mogensverwaltungsgesellschaften, ihre potenziellen und tatséchlichen Kunden in

verstandlicher Form aufzuklaren.

Vermogensverwaltungsgesellschaften haben zu diesem Zweck den Kunden In-

formationen Uber

. die Vermogensverwaltungsgesellschaft als solche sowie deren Dienstleis-

tungen;

. vorgeschlagene Anlagestrategien und Finanzinstrumente (diese haben auch
Leitlinien und Warnhinweise zu den mit der Anlage in diese Finanzinstru-
mente und mit diesen Anlagestrategien verbundenen Risiken zu umfassen);

und

. K osten und Nebenkosten

zur Verfugung zu stellen. Auf Grund dessen kénnen die Kunden die genaue Art
und die Risiken der Dienstleistungen sowie die Gefahren des speziellen Typs des
ihnen angebotenen Finanzinstruments verstehen. Dadurch wird es den Kunden

ermdglicht, die Téatigkeit der Vermogensverwaltungsgesellschaft zu verstehen
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sowie selber Anlageentscheidungen - in Form eines konkreten Anlageentscheids
sowie in Form einer bestimmten Anlagestrategie - auf informierter Basis treffen

zu kénnen.

Wichtig ist auch anzumerken, dass die Vermdgensverwaltungsgesellschaft nicht
fur jeden einzelnen Kunden sdmtliche Informationen massgeschneidert erstellen
muss - wohl aber kann -, sondern auch standardisierte Informationsschreiben ver-
wenden kann, wo dies zweckmassig ist. Die Aufklarung Uber die gesamthaft be-
stehenden Risiken resultierend aus der individuell entwickelten Anlagestrategie
und der Summe der gewahlten Finanzinstrumente kann jedoch nur auf den Einzel-

fall bezogen erfolgen.

Art. 17 — Standesehre und Wohlver haltensregeln

Art. 17 bestimmt, dass Vermdgensverwaltungsgesellschaften und deren Ange-
stellte ihre Tétigkeit gewissenhaft, redlich, ehrlich und professionell im bestmdg-
lichen Interesse ihrer Kunden auszuiiben haben. Dadurch soll auch gleichzeitig
durch deren Verhaltensweise die Ehre und das Ansehen des Berufsstandes ge-

wahrt werden.

Um auch hier einheitliche Mindeststandards auf hohem Niveau zu implementie-
ren, kann zum Einen die FMA Standesrichtlinien fir die Vermogensverwaltungs-
gesellschaften fur verbindlich erkléren, zum Anderen die Regierung mittels Ver-

ordnung Wohlverhaltensregeln erlassen.

Art. 18 — Informationen

Sind Informationen an Kunden oder potenzielle Kunden gerichtet, so sind diese

als solche erkenntlich zu machen. Weiters haben diese Informationen redlich, ein-

deutig und nicht irrefihrend zu sein. Damit soll gewdahrleistet werden, dass Wer-
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Abhandlungen kdnnen Kunden fehlleiten; wéren sie als Werbung gekennzeichnet
gewesen, so hétte der Kunde diese Information von vornherein richtig einstufen
und werten konnen. Schliesslich dient diese Vorschrift nicht nur dem Kunden-

schutz und deren Zufriedenheit, sondern auch dem Ansehen des Berufsstandes.

Um die Bestimmung des Abs. 1 nicht zu umgehen, regelt Abs. 2, dass Vermo-
gensverwaltungsgesell schaften weder veranlassen noch dulden diirfen, dass Dritte
fir sie Werbung betreiben, die der Vermdgensverwaltungsgesellschaft verboten
ist.

Art. 19 —Vermeidung von I nteressenkonflikten

Ein weiterer Eckpfeiler des Anlegerschutzes liegt in der Vermeidung von Interes-
senkonflikten. Deshalb haben als ersten Schritt die Vermdgensverwaltungsgesell-
schaften angemessene V orkehrungen zu treffen, um Interessenkonflikte zu identi-
fizieren, die bei der Erbringung ihrer Dienstleistung entstehen kdnnen. Interessen-
konflikte kdnnen zum Einen zwischen den Kunden und der Gesellschaft selbst,
insbesondere vertreten durch die Geschéftdeitung, vertraglich gebundene Ver-
mittler und Angestellte, auftreten. Zum Anderen kdnnen auch Interessenkonflikte
zwischen den einzelnen Kunden auftreten.

Als zweiten Schritt haben die VermdgensverwaltungsgeselIschaften alféllig iden-
tifizierte Interessenkonflikte zu analysieren. Darauf aufbauend haben sie wirksa
me organisatorische und verwaltungsmassige Vorkehrungen zu treffen und beizu-
behalten, durch welche verhindert wird, dass Interessenkonflikte die Kundeninte-
ressen negativ beeinflussen. Auch sind die Vorkehrungen entsprechend zu hand-

haben, dass keine negativen EinflUsse auf die Kundeninteressen einwirken.



In den Féllen, in denen die organisatorischen und verwaltungsmassigen Vorkeh-
rungen der Vermogensverwaltungsgesellschaft nicht ausreichen, um nach ver-
ninftigem Ermessen zu gewdhrleisten, dass das Risiko der Beeintrachtigung von
Kundeninteressen vermieden wird, hat die Gesellschaft dem Kunden deutlich die
allgemeinen Interessenkonflikte und/oder deren Quellen offen zu legen. Die Of-
fenlegung durch die Vermogensverwaltungsgesellschaft hat vor dem Abschluss

eines Geschéfts im Namen des Kunden zu erfolgen.

Art. 20 — Kundenbeziehung

Als Erganzung zu den Aufkléarungspflichten und den Wohlverhaltensregeln be-
simmt Art. 20, dass Vermogensverwaltungsgesellschaften mit den Kunden
schriftliche Abmachungen Uber die jeweiligen Rechte und Pflichten der beiden
Parteien zu treffen haben. Vertragsinhalt sind insbesondere Angaben Uber die Art
der zu tdtigenden Anlagen, den Umfang der Vermdgensverwaltererméachtigung

sowie Uber die Entschadigung.

Gemass Abs. 2 ist die Vermogensverwaltungsgesellschaft verpflichtet, dem Kun-
den auf Verlangen Auskunft zu erteilen. Weiters ist die Gesellschaft verpflichtet,
den Kunden zumindest einmal jahrlich umfassend Uber die Entwicklung der An-
lagen und Kosten zu informieren. Dabei sind Vermogens- und Erfolgsausweise

ebenso vorzulegen.

Art. 21 — Geheimnisschutz

Wie auch in vergleichbaren Gesetzen ist im VV G eine Bestimmung bezuglich des
Berufsgeheimnisses enthalten. Diese Bestimmung besagt, dass Mitglieder der
Organe der Gesellschaft, Angestellte, vertraglich gebundene Vermittler und alle
sonst fir die Gesellschaft tétigen Personen zur Geheimhaltung von Tatsachen ver-
pflichtet sind, welche diesen auf Grund der Geschaftsverbindung mit Kunden an-
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vertraut oder zuganglich gemacht worden sind. Diese Geheimhaltungsverpflich-
tung gilt zeitlich unbegrenzt. Eine Widerhandlung gegen diese Bestimmung ist ein
Vergehen geméss Art. 53 Abs. 1 Bst. a

Diese Geheimhaltungsverpflichtung wird auf Grund der gesetzlichen Vorschriften
Uber die Zeugnis- oder Auskunftspflicht gegentiber Strafgerichten sowie im Falle
des Art. 35 durchbrochen.

Art. 22 — Haftpflichtversicherung

Wie bel den Freien Berufen bekannt und bereits unter Art. 5 Abs. 1 Bst. h be-
stimmt, bedarf eine Vermogensverwaltungsgesellschaft einer Haftpflichtversiche-
rung. Diese Haftpflichtversicherung ist vor Aufnahme der Tétigkeit der FMA
nachzuweisen und dient zur Deckung madglicher Schadenersatzanspriiche aus der
Erbringung der Dienstleistungen. Diese Haftpflichtversicherung ist wahrend der
Dauer der Geschéaftstéatigkeit immer aufrecht zu erhalten. Deshalb ist das Bestehen
der gultigen Versicherung jahrlich der FMA nachzuweisen.

Die Haftpflichtversicherung hat auch dergestalt zu sein, dass sie Schadensfalle im
gesamten EWR abdeckt.

Die Mindestversicherungssumme hat die Regierung mit Verordnung zu regeln. Es
ist geplant, dass die Mindestversicherungssumme fir jeden einzelnen Schadens-
fal zwei Millionen Schweizer Franken und die Gesamtmindestversicherungs-
summe fur sdmtliche in einem Kalenderjahr entstehenden Schadensfélle drei Mil-

lionen Schweizer Franken zu betragen hat.
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Art. 23 — Aufbewahrungspflicht

Ohne in weitergehende Bestimmungen anderer Gesetze einzugreifen, bestimmt
Art. 23, dass Vermogensverwaltungsgesellschaften der FMA mindestens funf
Jahre lang die einschldgigen Daten (z.B. Belege, Konto-, Depotausziige, Vermo-
gensaufstellungen, usw.) zur Verfligung zu halten haben, die sich auf die Geschéf-
te mit Finanzinstrumenten beziehen. Dadurch wird gewahrleistet, dass auch im
Nachhinein Kontrollen und bel Verdachtsmeldungen erfolgreich Untersuchungen

durchgeftihrt werden kénnen.

Art. 24 — Verpflichtungen bei der Heranziehung von vertraglich gebundenen

Vermittlern

Eingangs wurde unter ,1.4.11 Vertraglich gebundener Vermittler bereits erklart,
was unter vertraglich gebundenen Vermittlern verstanden und weshalb dieses Be-

rufsbild in dieser Gesetzesvorlage aufgenommen wird.

Vermogensverwaltungsgesellschaften konnen vertraglich gebundene Vermittler
zu folgenden Tétigkeiten heranziehen:

. Forderung ihres Dienstlei stungsgeschéfts;
«  Anbahnung neuer Geschéftsbeziehungen; und

. Beratung in Bezug auf die von der Vermdgensverwaltungsgesellschaft an-

gebotenen Finanzinstrumenten und Dienstleistungen.

Fir jedes Handeln und Unterlassen der vertraglich gebundenen Vermittler haftet
die Vermogensverwaltungsgesellschaft uneingeschrankt, wenn diese im Namen
der Gesellschaft tétig sind. Die vertraglich gebundenen Vermittler sind auch an-
gehalten, den potenziellen und tatséchlichen Kunden bei Kontaktaufnahme und

insbesondere vor Geschéftsabschluss mitzuteilen, im Namen welcher Vermogens-
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verwaltungsgesellschaft sie auftreten. Die Vermogensverwaltungsgesellschaften
haben sicherzustellen, dass die vertraglich gebundenen Vermittler in dieser be-

schriebenen Form tétig sind.

Sind vertraglich gebundene Vermittler fir und unter uneingeschrankter Verant-
wortung einer Vermogensverwaltungsgesellschaft tétig, so durfen die Vermittler
Finanzinstrumente von Kunden verwalten. Dabei haben sie aber die Bestimmun-
gen des Art. 23 Abs. 1 ebenfalls einzuhalten. Diese Erlaubnis der vertraglich ge-
bundenen Vermittler erstreckt sich auf die Téatigkeit in Liechtenstein und bei
grenziberschreitenden Geschéften im Hoheltsgebiet eines anderen EWR-Staates.
Dieser EWR-Staat muss aber in seinen innerstaatlichen Vorschriften ebenfalls
vorsehen, dass den vertraglich gebundenen Vermittlern die Verwaltung von Kun-
dengeldern gestattet ist.

Die Tatigkeit der vertraglich gebundenen Vermittler ist von der jeweiligen Ver-
mogensverwaltungsgesellschaft zu Uberwachen, um zu gewahrleisten, dass die
Vermittler die Bestimmungen des VVG standig einhalten. Dies ist insbesondere
im Interesse der Gesellschaft, da sie fr ihre vertraglich gebundenen Vermittler
haftbar sind. Ein vertraglich gebundener Vermittler kann nur fir eine Vermogens-
verwaltungsgesellschaft tétig sein. Jedoch kann eine Vermoégensverwaltungsge-

sellschaft Uber mehrere vertraglich gebundene Vermittler verfligen.

Auch haben die Vermdgensverwaltungsgesellschaften durch geeignete Massnah-
men sicherzustellen, dass die nicht in den Anwendungsbereich des VV G fallenden
Tétigkeiten des vertraglich gebundenen Vermittlers keine nachteiligen Auswir-
kungen auf die Téatigkeiten haben, die der vertraglich gebundene Vermittler im
Namen der Gesellschaft ausiibt. Auch dies ist aus Haftungsiiberlegungen im Sinne
der Vermogensverwal tungsgesel | schaft.



Samtliche in Liechtenstein zugelassenen, vertraglich gebundenen Vermittler sind
von der FMA in eine Liste aufzunehmen. Diese ist 6ffentlich zuganglich und wird
monatlich aktualisiert. Zudem kann die Liste mittels Abrufverfahren eingesehen

werden.

Vertraglich gebundene Vermittler werden von der FMA bewilligt, wenn der An-
tragsteller den Nachweis eines guten Leumunds sowie der angemessenen kauf-
mannischen und beruflichen Kenntnisse erbringt. Die einschlagigen Informatio-
nen Uber die angebotene Dienstleistung missen vom vertraglich gebundenen
Vermittler korrekt und in angemessener Form an den potenziellen oder tatséchli-
chen Kunden weitergegeben werden. Der gute Leumund ist jedenfalls nicht gege-
ben, wenn der vertraglich gebundene Vermittler bereits in der Vergangenheit
durch seine Geschéaftspraktiken als unserios aufgefallen ist. Falt ein vertraglich
gebundener Vermittler im Vertrieb als unserios auf, so ist diesem die Bewilligung

zu entziehen. Auch wird sein Name von der Liste nach Abs. 7 gestrichen.

Art. 25— Professioneller Kunde

Als weiterer Punkt beziglich des Anlegerschutzes ist die Unterscheidung zwi-
schen Kleinanlegern und professionellen Kunden zu nennen. Der professionelle
Kunde ist basierend auf Art. 3 Abs. 1 Bst. f im Anhang zum VV G genau und um-

fassend umschrieben.

Durch diese Unterscheidung soll den verschiedenen Schutzbedirfnissen Rech-
nung getragen werden. Ein professioneller Kunde ist ein Kenner dieser Materie.
Wirde er ebenfalls entsprechend umfangreich informiert werden mussen, so
konnte dies sogar as geschéftshinderlich angesehen werden. Den Umfang der

Erleichterungen wird die Regierung mit Verordnung festlegen.
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Art. 26 — Widerruf

Der Widerruf einer Bewilligung erfolgt durch die FMA, wenn:

. der Bewilligungsinhaber die Erteilung durch falsche Angaben erschlichen
hat,

. wesentliche Umstande nicht bekannt waren, oder

. der Bewilligungsinhaber die Erteilung auf sonstige rechtswidrige Weise er-
halten hat.

Abs. 2 bestimmt, dass der Widerruf in den amtlichen Publikationsorganen auf
Kosten des Bewilligungsinhabers veroffentlicht wird. Dadurch werden Kunden

und sdmtliche Marktteilnehmer rechtzeitig informiert.

Art. 27 — Erléschen
Auch diese Bestimmung ist vom Bankengesetz sowie vom UG Ubernommen.

Bewilligungen konnen auch durch Erléschen untergehen. Die Erldschensgriinde
sind:

. Nichtaufnahme der Geschéftstatigkeit binnen Jahresfrist;

. Nichtausiibung der Geschéftstétigkeit wahrend mindestens sechs Monaten;

. schriftlicher Verzicht der Vermoégensverwaltungsgesellschaft;

. rechtskréaftige Eréffnung des Konkurses, oder

. L 6schung der Firmaim Offentlichkeitsregister.

Der Bewilligungsinhaber kann in den ersten beiden Fallen eine Fristverlangerung

bei der FMA beantragen. Diese kann die Frist in begriindeten Féllen erstrecken.
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Das Erldschen erfolgt automatisch ex lege und nicht von Amtes wegen. Die FMA
tellt das Erléschen zwar der Vermdgensverwaltungsgesellschaft mit, dies entfaltet

aber keine konstitutive Wirkung.

Weitersist das Erlschen einer Bewilligung in den amtlichen Publikationsorganen
zu Lasten des Publikationsinhabers zu vertffentlichen. Diese Publikation hat nur
deklarative Wirkung. Auch ist dies eine wichtige und rechtzeitige Information fir

die Kunden und andere M arktteilnehmer.

Art. 28 — Entzug

Die FMA hat Bewilligungen zu entziehen, wenn
. die Voraussetzungen fur die Bewilligungserteilung nicht mehr vorliegen;
. die gesetzlichen Pflichten in schwerwiegender Weise verletzt werden; oder

. der Bewilligungsinhaber den Aufforderungen der FMA zur Wiederherstel-
lung des gesetzmassigen Zustandes nicht Folge leistet.

Ebenso wie die vorhergehenden Bestimmungen ist auch diese Regelung analog zu
ahnlichen Gesetzen.

Der Entzug der Bewilligung ist zu begrinden und dem Betroffenen mitzuteilen.

Der rechtskraftige Entzug wird von der FMA auf Kosten des Bewilligungsinha-

bers vertffentlicht.

Art. 29 — Zwangsauflésung

Die Art. 26, 27 und 28 regeln Fallkonstellationen, in denen Bewilligungen vorlie-

gen. Es konnte jedoch auch vorkommen, dass eine natlrliche oder juristische Per-
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son unberechtigterweise ohne eine Bewilligung im Sinne dieses Gesetzes tétig
wird. Fur diesen Fall hat die FMA die Person aufzufordern, um Genehmigung
anzusuchen oder die Tétigkeiten einzustellen. Kommt eine Gesellschaft dieser
Aufforderung nicht nach, so kann die FMA diese Gesellschaft auflésen. Sollte die
FMA zur Ansicht gelangen, dass die Auflésung dringlich ist, so kann sie die
Zwangsauflésung ohne vorangegangene Mahnung oder Fristsetzung anordnen.
Der Fall ist insbesondere dann als dringlich anzusehen, wenn der durch diese Ge-
sellschaft verursachte bzw. beflrchtete Schaden grosser ist als der Nachtell einer
Zwangsliquidation.

Die FMA trifft die fur die Liquidation und die Abwicklung der laufenden Ge-
schifte erforderlichen Massnahmen. Auch die Streichung im Offentlichkeitsregis-
ter ist durch die FMA zu veranlassen. Die FMA erteilt dem Liquidator die erfor-

derlichen Weisungen.

Art. 30 — Audlandstétigkeit inlandischer Vermdgensver waltungsgesellschaf-

ten

Ein wichtiges Element fir die Vermogensverwaltungsgesellschaften ist die Mog-
lichkeit, dass sie im gesamten EWR t&tig werden konnen. Dies ist dann der Fall,
wenn sie Uber eine Bewilligung gemass Art. 8 verfiigen und entweder die Portfo-
lioverwaltung oder Anlageberatung tatsachlich austiben. Die Vermdgensverwal-
tungsgesellschaften konnen ihre Téatigkeiten entweder im Rahmen des freien
Dienstleistungsverkehrs oder durch Errichtung von Zweigniederlassungen entfal-

ten.

Die konkreten Vorschriften betreffend Errichtung von Zweigstellen im EWR so-
wie Aufnahme des freien Dienstleistungsverkehrs von Vermogensverwaltungsge-
sellschaften werden nicht direkt in der vorliegenden Gesetzesvorlage geregelt.
Hier wird auf die massgeblichen Bestimmungen im Bankengesetz (Art. 30g und
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30h BankG) verwiesen, welche analog anwendbar sind. Hintergrund dieses Ver-
weises ist, dass die gesetzlichen Bestimmungen identisch gewesen waren; durch
den Verweis wird erreicht, dass die Gesetzesvorlage nicht unnétigerweise aufge-
blaht wird.

Art. 31 — Inlandstatigkeit ausdandischer Vermdogensverwalter bzw. Vermo-

gensver waltungsgesellschaften

Wie die liechtensteinischen Vermogensverwaltungsgesellschaften in den einzel-
nen Mitgliedstaaten im Rahmen der Niederlassungsfreiheit und des freien Dienst-
leistungsverkehr tatig werden konnen, so sind umgekehrt auch Vermogensverwal-
ter und Vermogensverwaltungsgesellschaften aus dem EWR befugt, in Liechten-
stein ihre Tatigkeit auszutiben.

Anaog der Regelung im Art. 30 wurde auf die entsprechenden Bestimmungen im
Bankengesetz (Art. 30i, 30k, 301 und 30n BankG) verwiesen.

Art. 32—-0Organe

Mit der Aufsicht werden die FMA, die Revisionsstellen sowie das Landgericht
betraut. Dabei ist das Landgericht primér die Strafbehtrde. Die Revisionsstellen
sind fur die Erstellung der Berichte zuhanden der FMA verantwortlich. Der FMA
obliegt der tatséchliche Vollzug.

Art. 33— Amtsgeheimnis

Anaog der Bestimmung des Art. 23 FMAG sieht Art. 33 die Verpflichtung zur
Verschwiegenheit von Angehdrigen der FMA vor. Diese Verschwiegenheits-
pflichnt umfasst die ausfihrenden Organe der FMA, der FMA-
Beschwerdekommission, Verwaltungsgerichtshof (VGH), Revisionsstellen,
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Landgericht, Schlichtungsstelle sowie eingesetzte Sachwalter, beauftragte Revisi-
onsstellen und Sachversténdige. Die Verpflichtung, vertrauliche Informationen,
die diesen Personen bei ihrer dienstlichen Tatigkeit bekannt werden, geheim zu
halten, gilt zeitlich unbeschrank.

Diese Verschwiegenheitspflicht wird durch strafrechtliche und verwaltungsstraf-
rechtliche Bestimmungen durchbrochen. Dies ist deshalb so vorgesehen, damit
Straftaten nicht durch ein Amtsgeheimnis geschiitzt werden.

Eine weitere Durchbrechung des Amtsgeheimnisses ist dann moglich, wenn durch
Gerichtsbeschluss das Konkursverfahren eréffnet oder die Liquidation eingeleitet
wird. Dann kdnnen vertrauliche Informationen in zivil- oder handelsrechtlichen
Verfahren weitergegeben werden. Die Informationen diirfen sich dabel aber nicht
auf Dritte beziehen, die an Versuchen zur Rettung der Vermogensverwaltungsge-
sellschaft beteiligt sind. Diese Regelung ist das Ergebnis der Abwéagung von 6f-
fentlichen Interessen. Dabel ist der Weiterbestand der Vermogensverwaltungsge-
sellschaft hoher einzustufen als die Verschwiegenheitspflicht betreffend dieser
Gesellschaft.

Abgesehen von Fallen, die unter das Strafrecht fallen, dirfen
. die FMA,
. alle anderen Verwaltungsbehdrden und Stellen sowie

. andere natlrliche und juristische Personen

vertrauliche Informationen, die sie auf Grund dieses Gesetzes erhalten, nur zur
Wahrnehmung ihrer Verantwortlichkeiten und Aufgaben verwenden. Der Umfang
und Inhalt der Verantwortlichkeiten und Aufgaben richtet sich im Falle der FMA
nach diesem Gesetz. Im Falle anderer Behtrden, Stellen, natirlicher und juristi-
scher Personen durfen diese die Informationen nur fur die Zwecke verwenden, fur



welche sie die Informationen erhalten haben, und/oder bei Verwaltungs- und Ge-

richtsverfahren, die sich auf die Wahrnehmung dieser Aufgaben beziehen.

Grundsétzlich gilt aber, dass vertrauliche Informationen, die auf Grund dieser
Gesetzesvorlage empfangen, ausgetauscht oder tbermittelt werden, den Vorschrif-
ten Uber das Berufsgeheimnis unterliegen. Dem steht allerdings nicht entgegen,
dass die FMA im Einklang mit der vorliegenden Gesetzesvorlage sowie anderer
finanzmarktrelevanter Gesetze vertrauliche Informationen mit Zustimmung der
die Informationen Ubermittelnden zustandigen Behdrde oder anderer Verwal-
tungsbehorden, Stellen und sonstiger juristischer oder natirlicher Personen aus-

tauschen oder solche Ubermitteln kann.

Art. 33 steht dem Austausch oder der Ubermittlung vertraulicher Informationen
durch die zusténdigen Behdrden nicht entgegen, sofern die Informationen nicht

von der zustandigen Behorde elnes anderen Mitgliedstaats tbermittelt wurde.

Somit lasst sich zusammenfassen, dass grundsétzlich vertrauliche Informationen,
die auf Grund dieses Gesetzes erhoben wurden, dem Berufsgeheimnis unterliegen.
Kommen die vertraulichen Informationen von einer Vermogensverwaltungsge-
sellschaft, so kdnnen diese Informationen aus folgenden Griinden weitergegeben

werden:
. bei strafrechtlichen und verwaltungsstrafrechtlichen Verfahren (Abs. 2);

. zur Sicherung des Fortbestands der Gesellschaft im Konkurs- und Liquida-
tionsverfahren (Abs. 3);

. zu aufsichtsrechtlichen Zwecken (Abs. 5).

Erhélt die FMA vertrauliche Informationen von einer anderen zustandigen Stelle,
so darf sie die Information nur weitergeben, wenn die auskunftserteilende Behor-

de oder Stelleihre Zustimmung gegeben hat.
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Art. 34 — Gebuhren

Als Gegenleistung fur im Rahmen dieses Gesetzes zu erbringende staatliche Leis-
tungen fallen Aufsichtsabgaben und Gebihren an. Entsprechende Bestimmungen
werden in der FMA-Gebuhrenverordnung aufgenommen werden. Diese Gebtihren
werden zum Einen in einem angemessenen Verhdltnis zu den anderen, bereits
bestehenden Gebuhrenbestimmungen sein, zum Anderen dem Leistungsvolumen

der Vermogensverwaltungsgesel | schaft Rechnung tragen.

Art. 35— Aufgaben

Die FMA hat den Vollzug des vorliegenden Gesetzes samt der dazu erlassenen
Verordnungen sowie die Einhaltung der darauf basierenden Reglemente und
Richtlinien zu Gberwachen. Weiters hat sie die notwendigen Massnahmen zu er-
greifen. Diesbezliglich hat die FMA Sorge zu tragen, dass die Vermogensverwal-
tungsgesellschaften im Ausland die Wohlverhaltensregeln samt Standesrichtlinien
einhalten.

Die ihr Ubertragenen Befugnisse Ubt die FMA entweder direkt, in Zusammenar-
beit mit anderen Aufsichtsorganen (z.B. Revisionsstellen) oder durch Antrag bei
der Staatsanwaltschaft aus.

Weiters hat die FMA die Dienstleistungserbringung der Vermdgensverwaltungs-
gesellschaften zu Uberwachen. Dies hat den Zweck, sicherzustellen, dass die Ver-
mogensverwaltungsgeselIschaften ehrlich, professionell und auf eine Art und
Weise handeln, welche die Integritdt des Marktes fordert.

Damit die FMA ihren Aufgaben nachkommen kann, erhélt sie verschiedene Be-

fugnisse. Diese sind insbesondere Folgende:
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. Die FMA kann von den Vermogensverwaltungsgesellschaften und ihren
Revisionsstellen sowie deren Angestellten alle fir den Vollzug desVV G er-

forderlichen Auskinfte und Abkl&rungen verlangen;

. Die FMA kann ausserordentliche Revisionen anordnen oder selber Revisio-
nen Uber bestimmte Tatbestande durchfihren;

. Die FMA kann Entscheidungen und Verfligungen erlassen und nach vorhe-
riger Androhung veréffentlichen, wenn die Vermdgensverwaltungsgesell-
schaft diese nicht beachtet;

. Die FMA kann bereits existierende Aufzeichnungen von Telefongesprachen

und Datentibermittlungen anfordern;

. Die FMA kann die Einstellung einer Praxis, die gegen das VVG, die dazu
erlassenen Verordnungen und die Reglemente sowie Richtlinien verstosst,

verlangen.

Bezlglich des Vollzugs des Gesetzes obliegt der FMA insbesondere die Erteilung,
der Entzug und der Widerruf von Bewilligungen, die Uberprifung der Meldun-
gen, der Revisions- und Jahresberichte sowie die Ernennung von Sachwaltern

samt der Entscheidung Uber deren Vergltung.

Sofern die FMA von Verletzungen des VVG oder sonstigen Misssténden Kennt-
nis erlangt, hat sie die zur Herstellung des ordnungsgeméassen Zustandes und zur

Beseitigung der Misssténde notwendigen Massnahmen zu ergreifen.

Sollte dabei Grund zur Annahme bestehen, dass ohne Bewilligung eine diesem
Gesetz unterstehende Tétigkeit ausgetibt wird, so kann die FMA von den betref-
fenden Personen Auskinfte und Unterlagen verlangen, wie wenn es sich um un-

terstellte Personen handelte.
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Insbesondere kann in einem solchen Fall die FMA durch Kundmachung in den
amtlichen Publikationsorganen die Offentlichkeit informieren, dass das nament-
lich genannte Unternehmen zur Vornahme bestimmter Dienstleistungen nicht be-
rechtigt ist. Diese Publikation kann die FMA ebenfalls in ihrem Internetauftritt

offentlich zuganglich machen.

Diese zuletzt genannte M dglichkeit ist eine sinnvolle Erganzung im Kampf gegen
Missbrauch. Andere européische Aufsichtsbehtrden haben bereits diese Moglich-
keit in ihren nationalen Bestimmungen vorgesehen. Dadurch wird der Finanzplatz
frihzeitig informiert, potenzielle Kunden werden gewarnt und ein allféliger
Schaden begrenzt.

Zu den weiteren Aufgaben der FMA zahlt ihre Funktion als Strafbehorde bei
Verwaltungsiibertretungen gemass Art. 53 Abs. 3.

Die FMA st verpflichtet, eine Liste der nach Art. 8 bewilligten Vermdgensver-
waltungsgesellschaften zu fuhren. Diese Liste ist offentlich zuganglich und wird
monatlich aktualisiert. Auch dieses Verzeichnis kann die FMA in ihrem Internet-

auftritt offentlich zuganglich machen.

Aus datenschutzrechtlichen Grinden wurde Abs. 10 eingefiigt. Darin ist die Er-
méachtigung der FMA enthalten, im Rahmen ihrer Zustandigkeit Personendaten,
einschliesslich Personlichkeitsprofile und besonders schiitzenswerte Personenda-
ten (dazu zéhlen auch administrative und strafrechtliche Verfolgungen und Sank-
tionen), zu bearbeiten. Diese Bearbeitung darf nur soweit erfolgen, als dies fir
den Vollzug desVV G erforderlich ist.

Stosst eine Vermogensverwaltungsgesellschaft bei ihrer Ausilibung der Dienstlels-
tungen gemass Art. 9 in einem Drittstaat auf etwaige allgemeine Schwierigkeiten,
so kann sie dartiber die FMA informieren. Die FMA ihrerseits gibt diese Informa-
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tion an die Regierung weiter. Die Regierung kann diese Meldung der EFTA-

Uberwachungsbehdrde weiterleiten, die diesen Fall dann untersuchen wird.

Art. 36 — Grundsatz

Wie in dhnlichen Gesetzen auch bedient sich die FMA bel der Aufsicht Uber

V ermdgensverwaltungsgesel I schaften der Dienste von Revisionsstellen.

Als Revisionsstelle von Vermogensverwaltungsgesellschaften kdnnen eingesetzt

werden:

. Wirtschaftsprifer oder Revisionsgesellschaften nach dem Gesetz Uber die
Wirtschaftsprifer und Revisionsgesellschaften (WPRG);

. Revisionsgesell schaften nach dem Bankengesetz; oder

. Revisionsgesell schaften nach dem 1UG.

Die Revisionsstellen sind verpflichtet, die verantwortlichen Revisoren der FMA
vor Revisionsbeginn zu melden. Bei einer Revisionsgesellschaft gemass UG oder

Bankengesetz sind dies der Mandatsleiter und der leitende Revisor.

Auch haben die Revisionsstellen ihre Geschéftsleitung und die Organisation ent-
sprechend auszugestalten, dass sie in der Lage sind, die Revisionsauftrage dau-

ernd und sachgeméss auszuf Uhren.

Art. 37 — Aufgaben

Den Revisionsstellen obliegt die Priifung, ob:

. die Geschéftstétigkeit der Vermogensverwaltungsgesellschaft dem VVG
und den darauf basierenden Bestimmungen entspricht. Dazu z8hlt auch die

Einhaltung der Anlagerichtlinien des Kunden,
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. die Bewilligungsvoraussetzungen dauernd erfUillt sind;
. der Geschéftsbericht den gesetzlichen Erfordernissen entspricht; und

. soweit erforderlich, die sorgfaltspflichtrechtlichen Vorschriften eingehalten

worden sind.

Die Prifung kann auch stichprobenweise erfolgen.

Diese Priufergebnisse haben die Revisionsstellen in ihrem Bericht zu verarbeiten,
der auch jedenfalls die Beanstandungen zu enthalten hat. Der Revisionsbericht ist
spatestens sechs Monate nach Ablauf des Geschéftgahres gleichzeitig an den
Verwaltungsrat bzw. bei Personengesellschaften an die Komplementére der Ver-

mogensverwaltungsgesel|schaft sowie an die FMA zu Gbermitteln.

Art. 38 — Beanstandungen

Sollten die Revisionsstellen Verletzungen der gesetzlichen Vorschriften oder
sonstige Missstande feststellen, haben sie der Vermogensverwaltungsgesell schaft
eine angemessene Frist zur Herstellung des gesetzméssigen Zustandes zu setzen.
Wenn die Vermdgensverwaltungsgesel|schaft innert der gesetzten Frist den Miss-
stand nicht beseitigt, haben die Revisionsstellen die FMA davon in Kenntnis zu
setzen.

Unter Missstanden des Art. 38 Abs. 1 sind inshesondere auch Verstésse gegen die
Verordnung, die Standesrichtlinien, die Wohlverhaltensregeln sowie allfallige

Statuten zu verstehen.

Die FMA ist jedoch von den Revisionsstellen sofort zu benachrichtigen, wenn

. eine Fristansetzung zwecklos erscheint,
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. die Revisionsstellen die Verwaltung einer Vermodgensverwaltungsgesell-

schaft elner strafbaren Handlung verdachtigt; oder

. die Revisionsstellen feststellen, dass andere schwere Missstande bestehen,
welche dem Zweck dieses Gesetzes zuwiderlaufen.

Andere schwere Missstande gemass Art. 38 Abs. 2 liegen insbesondere dann vor,

wenn:

. ein erheblicher Verstoss gegen die Bewilligungsvoraussetzungen oder der
fur die Ausibung der Tétigkeit von Vermdgensverwaltungsgesellschaften
geltenden Regelungen vorliegt;

. der Fortbestand der Vermdgensverwaltungsgesellschaft in Frage gestellt ist;

oder

« der Sachverhalt dazu fuhrt, dass im Prifungsbericht empfohlen wird, die
Jahresrechnung mit Einschrénkungen zu genehmigen oder an die Verwal-
tung zurtickzuweisen (gemass Art. 196 Abs. 1 Ziff. 3 PGR).

Die Revisionsstelle ist aber auch verpflichtet, jeden dem Art. 38 Abs. 2 entspre-
chenden Sachverhalt der FMA zu melden, von dem sie in Austibung ihrer Tétig-
keit in Bezug auf ein Unternehmen Kenntnis erlangt, das in enger Verbindung zu

einer Vermogensverwaltungsgesellschaft steht, in der sie eine Pruftétigkeit austibt.

Revisionsstellen, die den zustandigen Behorden nach Treu und Glauben Sachver-
halte nach Abs. 2 und 3 zur Kenntnis bringen, verstossen dadurch nicht gegen
eine etwaige vertragliche oder gesetzliche Beschrdnkung der Informationsweiter-
gabe. Die Erflllung der Informationspflicht zieht somit insoweit keinerlei Haftung
fur die Revisionsstelle nach sich. Eine Unterlassung der Meldung zieht jedoch
eine Bestrafung gemass Art. 53 Abs. 2 Bst. e nach sich.
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Art. 39 —Kosten der Revision

Die Kosten der ordentlichen und ausserordentlichen Revisionen haben die Ver-
mogensverwaltungsgesellschaften zu tragen. Diese Revisionskosten richten sich
nach einem allgemein anerkannten Tarif. Eine Vereinbarung einer Pauschalent-
schadigung oder eines bestimmten Zeitaufwandes fur die Revision ist untersagt.
Diese Einschrankung ist notwendig, um eine u.U. schadliche Beeinflussung der

Revisionsstellen von wirtschaftlicher Seite her zu reduzieren.

Art. 40 — Strafbehoérde

Das Landgericht ist Strafbehtrde bei Vergehen nach Art. 53 Abs. 1 und 2.

Art. 41 — Amtshilfe

In Art. 41 wird der Grundsatz der folgenden Art. 42 bis 47 beziglich der Amtshil-
feinnerhalb des EWR festgelegt.

Demnach arbeitet die FMA bel der Aufsicht Uber Vermogensverwaltungsgesell-
schaften mit den zusténdigen Behorden der anderen Mitgliedstaaten eng zusam-
men und Ubermittelt diesen Behdrden zu diesem Zweck im Rahmen desVVG alle

erforderlichen Informationen.

Die FMA hat bei begrindetem Verdacht, dass Unternehmen, die nicht von der
FMA beaufsichtigt werden, im Hoheitsgebiet eines anderen Mitgliedstaates gegen
die Bestimmungen der diesem Gesetz zu Grunde liegenden Richtlinie verstossen
oder verstossen haben, diesen Umstand so genau wie moglich der zustandigen

Behorde mitzuteilen.
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Im Gegenzug haben die zusténdigen Behdrden eines anderen Mitgliedstaates der
FMA mitzuteilen, wenn ein Unternehmen in Liechtenstein gegen die Bestimmun-
gen des VVG verstosst oder verstossen hat. Die FMA hat die geeigneten Mass-
nahmen gegen dieses Unternehmen zu ergreifen. Weiters hat die FMA die be-
nachrichtigende Behorde Uber die ergriffenen Massnahmen und das Verfahren zu

informieren.

Art. 42 — Zusammenar beit bei der Uberwachung, Uber priifung vor Ort oder
bel Ermittlungen

Die zustandige Behotrde eines Mitgliedstaates kann die FMA um Zusammenarbeit
bei einer Uberwachung oder einer Uberprifung vor Ort oder einer Ermittlung er-
suchen.

Im Falle von Vermogensverwaltungsgesellschaften, die Fernmitglieder eines ge-
regelten Marktes sind, kann sich die zustandige Behdrde des geregelten Marktes
auch direkt an die Vermogensverwaltungsgesellschaft wenden. Die zustandige
Behorde des geregelten Marktes hat in einem solchen Fall die FMA davon in

Kenntnis zu setzen.

Ist ein Ersuchen um Uberpriifung vor Ort oder eine Ermittlung an die FMA ge-
richtet, so hat sieim Rahmen ihrer Befugnisse tétig zu werden: Die FMA kann die
Uberprifung bzw. Ermittlung entweder selber vornehmen, oder der ersuchenden
Behorde die Durchfuihrung der Uberpriifung bzw. Ermittlung gestatten, oder Re-
visionsstellen oder Sachverstandigen die Durchfiihrung der Uberprifung oder
Ermittlung gestatten. Gestattet die FMA der ersuchenden Behorde die Durchfih-
rung der Uberpriifung bzw. Ermittlung, so kann die FMA diesen Untersuchungs-

handlungen, soweit sie in Liechtenstein stattfinden, beiwohnen.



63

Im Gegenzug kann die FMA eine zustandige Behotrde eines Mitgliedstaates um
die Zusammenarbeit bei einer Uberwachung oder einer Uberpriifung vor Ort oder

einer Ermittlung ersuchen, die - wie die FMA - im Regelfall zu kooperieren hat.

Art. 43 — Infor mationsaustausch

Abs. 1 ist eine Spezifizierung des Art. 41 Abs. 1. Somit haben die FMA und die
anderen zusténdigen Behdrden sich gegenseitig die fur die Aufsichtswahrneh-
mung erforderlichen Informationen zu Ubermitteln. Der Austausch spezieller In-

formationen muss bei der auskunftserteilenden Behdrde beantragt werden.

Beim Informationsaustausch durch die FMA hat diese bei der Ubermittlung dar-
auf hinzuweisen, dass die weitergegebenen Informationen nur mit ausdricklicher
Zustimmung der FMA verdffentlicht werden dirfen. Dadurch ist gewéhrleistet,
dass die von der FMA weltergeleiteten Informationen immer unter dem Schutz

eines Amtsgehei mnisses stehen.

Sollte die FMA jemals die ausdriickliche Zustimmung zur Weiterleitung geben, so
kann die ersuchende zustéandige Behorde die Informationen nur fir die Zwecke

weiterleiten, flr welche die Zustimmung erteilt wurde.

Die FMA ihrerseits darf Informationen, die sie nach Art. 38 Abs. 3 (Information
von Revisionsstellen), Art. 43 Abs. 1 (Information von zusténdigen Behorden aus
dem EWR) und Art. 49 (Information von zusténdigen Behdrden aus Drittstaaten)
erhalten hat, nur an die anderen Aufsichtsorgane, Revisionsstellen und das Land-
gericht weiterleiten. In gebuhrend begriindeten Fallen dirfen die FMA, die Revi-
sionsstellen und das Landgericht die Informationen, die sie von den zusténdigen
auslandischen Behorden erhalten haben, an andere Stellen oder natirliche oder
juristische Personen weitergeben. Die Weitergabe kann aber nur auf Grund einer
ausdriicklichen Zustimmung der auskunftserteilenden Behdrde und nur for die
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gabe tatsachlich, so hat die FMA die auskunftserteilende Behorde davon zu unter-

richten.

In Art. 43 Abs. 3 kommt der Auslegung der ,,gebtihrend begrindeten Falle* gros-
se Bedeutung zu. Dieser unbestimmte Gesetzesbegriff ist restriktiv zu handhaben;
insbesondere ist ,,gebthrend” hier as ,sehr detailliert” zu verstehen. Denn der in
Liechtenstein angewendete Massstab zur Beurteilung von ausléndischen Gesu-
chen um Zustimmung zur Welitergabe der Information wird sehr hoch sein, damit
gewédhrleistet wird, dass aus Liechtenstein stammende Informationen nicht - oder
hochstens in unumgéanglichen Ausnahmeféllen - weitergegeben werden konnen.
Im Gegenzug ist zu erwarten, dass derselbe Massstab bei liechtensteinischen An-

suchen angewendet wird.

Abs. 4 fuhrt taxativ aus, fur welche Zwecke die zustéandigen Behtrden erhaltene
Informationen an andere Verwaltungsbehorden und Stellen sowie natiirliche oder
juristische Personen weitergeben dirfen. Diese Empfénger durfen die Informatio-
nen nur in Wahrnehmung ihrer Aufgaben fur folgende Zwecke verwenden:

. Prufung hinsichtlich der Erfullung der Bewilligungsbedingungen fir Ver-
mogensverwaltungsgeselIschaften sowie Uberwachung der Ausiibung der
Tatigkeit auf Einzelfirmen- oder auf konsolidierter Basis. Dies insbesondere
hinsichtlich der gesetzlich vorgesehenen Eigenkapitalanforderung, der ver-
waltungsmassigen und buchhalterischen Organisation und der internen Kon-

trollmechanismen;
. Verhangung von Sanktionen;

. Verwatungsverfahren bezlglich der Anfechtung von Entscheidungen der
FMA gemass Art. 51,

. Straf- und Verwaltungsstrafverfahren gemass Art. 53; sowie

«  Aussergerichtliche Verfahren fur Anlegerbeschwerden geméss Art. 52.
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Abschliessend wird in Abs. 6 festgehalten, dass die Art. 33, 43 und 49 dem In-
formationsaustausch zwischen der FMA auf der einen Seite und den Zentralban-
ken, dem Européischen System der Zentralbanken, der Europaischen Zentralbank
al's Wahrungsbehorde sowie anderen staatlichen Behorden, die mit der Uberwa
chung der Zahlungssysteme betraut sind, auf der anderen Seite nicht entgegenste-
hen. Dieser in beide Richtung fliessende Informationsaustausch bezweckt die
nachhaltige Stabilisierung der Européischen Geld- und Zahlungssysteme. Dieses
Interesse ist entsprechend hoch einzuschétzen, dass deshalb ein diesbeziigliches
Ausklinken aus der EWR-Regelung nicht sinnvoll wére. Insbesondere weil die
Information ausschliesslich fur diesen Zweck verwendet werden darf und nicht an

Steuerbehdrden 0.4 weitergel eitet werden kann.

Art. 44 — Ablehnung der Zusammenar beit

Da die Zusammenarbeit in diesem empfindlichen und wirtschaftlich notwendigen
Bereich zu verstérken war, wurden die Moglichkeiten zur Ablehnung der Zusam-
menarbeit eingeschrankt. So kann ein Ersuchen auf Zusammenarbeit bel der
Durchfiihrung einer Ermittlung, einer Uberprifung vor Ort oder einer Uberwa-
chung nach Art. 42 oder auf Austausch von Informationen nach Art. 43 nur auf
Grund der in Art. 44 Abs. 1 genannten taxativen Griinde abgelehnt werden. Diese
Ablehnungsgrtinde sind:

. Die Ermittlung, Uberprifung vor Ort, Uberwachung oder Austausch der
Informationen wirde die Souveranitét, die Sicherheit oder die offentliche

Ordnung Liechtensteins beeintréchtigen.

. Auf Grund derselben Handlungen und gegen dieselben Personen ist bereits

ein Verfahren vor einem liechtensteinischen Gericht anhangig.

. In Liechtenstein ist gegen die betreffenden Personen auf Grund derselben
Handlungen bereits ein rechtskréftiges Urteil ergangen.
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Sollte die FMA ein Ersuchen aus einem dieser Griinde ablehnen, so hat sie dies
der ersuchenden zustéandigen Behdrde mitzutellen. Dieser Mitteilung hat sie dies-
beziiglich moglichst genaue Informationen Uber den Ablehnungsgrund beizuf -
gen.

Art. 45— Konsultation zwischen den Behoérden vor Bewilligungserteilung

Wie schon mehrfach angemerkt, ist die Zusammenarbeit unter den Aufsichtsbe-
horden zu verstérken. Bereits im Zuge der Prifung der Bewilligungserteilung ha-
ben die Behdrden einander zu konsultieren, wenn Nahebeziehungen zwischen der
bewilligungsersuchenden Gesellschaft und bereits in eéinem anderen Mitglieds-

staat einschlagig bewilligten Unternehmen bestehen.

Somit hat die FMA die zustandige Behorde des anderen betroffenen Mitglied-
staats vor Bewilligungsertellung zu konsultieren, wenn die Vermogensverwal-

tungsgesellschaft entweder

. ein Tochterunternehmen einer Wertpapierfirma oder einer Bank ist, die in
diesem anderen Mitgliedstaat zugelassen it;

. ein Tochterunternehmen des Mutterunternehmens einer Wertpapierfirma

oder einer Bank ist, die in einem anderen Mitgliedstaat zugelassen ist; oder

« von denselben nattrlichen oder juristischen Personen kontrolliert wird wie
eine Wertpapierfirma oder eine Bank, die in einem anderen Mitgliedstaat
zugelassen ist.

Auch hat die FMA die zustandige Behdrde des fur die Uberwachung von Banken
oder Versicherungsunternehmen zustandigen Mitgliedstaats vor Bewilligungser-

teilung zu konsultieren, wenn die Vermogensverwal tungsgesel |schaft entweder

. ein Tochterunternehmen einer/eines im EWR zugelassenen Bank oder Ver-
sicherungsunternehmensiist;
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. ein Tochterunternehmen des Mutterunternehmens einer/eines im EWR zu-

gelassenen Bank oder Versicherungsunternehmensiist; oder

«  von derselben natirlichen oder juristischen Person kontrolliert wird wie ei-
ne/ein im EWR zugelassene Bank oder zugelassenes Versicherungsunter-

nehmen.

Die FMA hat die anderen zusténdigen Behdrden insbesondere dann zu konsultie-
ren, wenn sie die Eignung der Aktionére oder Mitglieder sowie den Leumund und
die Erfahrung der Personen, die die Geschéfte eines anderen Unternehmens der-

selben Gruppe tatséchlich leiten, Uberpruift.

Ihrerseits hat die FMA alle Informationen hinsichtlich der Eignung der Aktionére
oder Mitglieder sowie des Leumunds und der Erfahrung der Personen, die die
Geschéfte tatsachlich leiten, den zustandigen Behdrden zu Ubermitteln, wenn und
soweit diese fur die anderen zustandigen Behorden bei der Erteilung der Bewilli-
gung und der laufenden Uberprifung der Einhaltung der Bedingungen fir die
Austibung der Tétigkeit von Belang sind.

Art. 46 — Berichter stattung und Auskunftspflicht von Zweignieder lassungen

Grundsétzlich sind Zweigniederlassungen auf Grund des Single-License-Principle
nicht zu beaufsichtigen; dies wird von der Heimatlandbehtrde wahrgenommen.
Jedoch sieht das EWR-Recht die Moglichkeit vor, dass in beschranktem Umfang

Informationen von den Zweigniederlassungen eingeholt werden kdnnen.

So wird in Art. 46 Abs. 1 vorgesehen, dass ale Vermogensverwaltungsgesell-
schaften mit Zweigniederlassungen in Liechtenstein der FMA fir statistische
Zwecke in regelmassigen Abstanden Uber die Tétigkeit dieser Zweigniederlassung

zu berichten haben.
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Zusétzlich zu diesen statistischen Berichten kann die FMA von den in Liechten-
stein ansassigen Zweigniederlassungen auslandischer Vermogensverwaltungsge-
sellschaften Informationen anfordern, die erforderlich sind, um diese hinsichtlich
der Einhaltung der auf diese Gesellschaften anwendbaren Normen (Art. 12, 13,
14, 17, 18, 20 und 23) zu kontrollieren.

Art. 47 — Sicherungsmassnahmen

Wie schon erwahnt, hat die FMA auf Grund des Single-License-Principle nur be-
schrankte Moglichkeiten beziglich der Aufsicht. Liegen klare und nachweisliche

Grinde zur Annahme vor, dass

. eine in Liechtenstein im Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs tétige
V ermdgensverwal tungsgesell schaft, oder

. eine Vermogensverwaltungsgesellschaft mit einer Zweigstelle in Liechten-
stein

gegen die Verpflichtungen gemass der Richtlinie 2004/39/EG verstosst, so teilt
die FMA ihre Erkenntnisse der zustandigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats
mit. Dies hat die FMA in den Féllen zu machen, in denen ihr nicht die Aufsichts-
zustandigkeit zukommt. Denn hétte sie die Aufsichtszustéandigkeit, konnte sie ja
direkt gegen die fehlverhaltende Gesellschaft vorgehen.

Die zustandige Behorde des Herkunftsmitgliedstaats hat auf Grund der liechten-
steinischen Beschwerde Massnahmen gegen die fehlverhaltende Vermdgensver-
waltungsgesellschaft einzuleiten. Verhdt sich die Vermdgensverwaltungsgesel |-
schaft trotz der von der zusténdigen Behérde des Herkunftsmitgliedstaats ergrif-
fenen Massnahmen, oder weil diese Massnahmen unzureichend sind, weiterhin
auf eine Art und Weise, die den Interessen der Kunden in Liechtenstein oder dem
ordnungsgemassen Funktionieren der Markte abtraglich ist, so kann die FMA sel-
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ber Massnahmen ergreifen. Nach vorheriger Unterrichtung der zustandigen Be-
horde des Herkunftsmitgliedstaats kann die FMA ale geeigneten Massnahmen
ergreifen, um den Schutz der Kunden und das ordnungsgemasse Funktionieren
der Mérkte zu gewahrleisten. Zu diesen Massnahmen gehort auch die Mdglich-
keit, der betreffenden Vermogensverwaltungsgesellschaft neue Geschéfte in
Liechtenstein zu untersagen. Ergreift die FMA selber Massnahmen, so ist die EF-

TA-Uberwachungsbehdrde davon unverziiglich in Kenntnis zu setzen.

Stellt die FMA fest, dass eine in Liechtenstein befindliche Zweigniederlassung
einer Vermogensverwaltungsgesellschaft die Gesetzesvorschriften, Wohlverhal-
tensregeln sowie Standesrichtlinien nicht beachtet, so fordert sie die betreffende
Vermogensverwaltungsgesellschaft auf, die vorschriftswidrige Situation zu been-
den. In diesem Fall kann die FMA unmittelbar tétig werden, da ihr hier eine ei-

genstandige Aufsichtskompetenz zugewiesen ist.

Kommt die Vermdgensverwaltungsgesellschaft der Aufforderung der FMA nicht
nach, so trifft die FMA alle geeigneten Massnahmen, damit die betreffende Ver-
mogensverwaltungsgesellschaft die vorschriftswidrige Situation beendet. Die Art
dieser Massnahmen hat die FMA den zustandigen Behorden des Herkunftsmit-
gliedstaats mitzuteilen.

Verletzt die Vermogensverwaltungsgesellschaft trotz der von der FMA getroffe-
nen Massnahmen weliterhin die betroffenen Bestimmungen, so kann die FMA
nach Unterrichtung der zustandigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats geeig-
nete Massnahmen ergreifen, um weitere Verstosse zu verhindern oder zu ahnden.
Geeignete Mittel kann schliesslich auch die Untersagung neuer Geschéfte in
Liechtenstein sein. Die EFTA-Uberwachungsbehdrde wird von diesen Massnah-

men durch die FMA unverziiglich in Kenntnis gesetzt.
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Die FMA hat jede Massnahme, die sie auf Grund dieses Artikels erlasst und die
Sanktionen oder Einschrankungen der Téatigkeit einer Vermogensverwaltungsge-
sellschaft beinhaltet, ordnungsgemass zu begriinden und der betreffenden Vermo-

gensverwaltungsgesel | schaft mitzuteilen.

Art. 48 — Ernennung eines Sachwalters

In Anlehnung an das UG wurden die Bestimmungen hinsichtlich der Ernennung
eines Sachwalters in das VVG Ubernommen. Demnach hat die FMA einen Sach-

walter fUr eine Vermogensverwaltungsgesel I schaft zu ernennen, wenn
. diese handlungsunféhig wurde;
. deren Bewilligung widerrufen wurde; oder

. deren Bewilligung entzogen wurde.

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft hat ihren Kunden die Ernennung eines

Sachwalters unverziglich mitzuteilen.

Der eingesetzte Sachwalter hat binnen einem Jahr bei der FMA die Zustimmung

zu einer Nachfolgeregelung oder die Auflésung zu beantragen.

Uber die Vergiitung an den Sachwalter entscheidet die FMA auf Antrag.

Art. 49 — Informationsaustausch mit Drittstaaten

Nachdem in den Artikeln 41 bis 47 ausschliesslich die Amtshilfe bzw. Informati-
onsaustausch zwischen der FMA und den zustéandigen Behdrden von EWR-

Mitgliedstaaten geregelt ist, wird in Art. 49 der Informationsaustausch zwischen
der FMA und den zusténdigen Behorden von Drittstaaten geregelt.
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Zur Vereinfachung des Informationsaustausches kann die FMA mit den zusténdi-
gen Behorden von Drittstaaten Kooperationsvereinbarungen tber den Informati-
onsaustausch abschliessen. Eine derartige Kooperationsvereinbarung kann nur
abgeschlossen werden, sofern gewahrleistet ist, dass die Ubermittelten Informatio-
nen zumindest in dem in Art. 33 vorgeschriebenen Umfang dem Berufsgeheimnis
unterliegen. Ein derartiger Informationsaustausch muss der Wahrnehmung der

Aufgaben dieser zustandigen Behdrden dienen.

Ist eine dem liechtensteinischen Berufsgeheimnis vergleichbare Verschwiegen-
heitsverpflichtung gegeben, so kann die FMA im Einklang mit Art. 8 Daten-
schutzgesetz Personendaten an die zustandigen Behorden der Drittstaaten welter-

leiten.

Auch kann die FMA Kooperationsvereinbarungen Uber den Informationsaus-

tausch mit Behdrden, Stellen und nattrlichen oder juristischen Personen von

Drittstaaten schliessen, die zumindest fir eine der folgenden Aufgaben zusténdig

sind:

. Banken, sonstige Finanzeinrichtungen, Versicherungsunternehmen und die
Finanzmaérkte zu beaufsichtigen;

«  Abwicklungen, Insolvenzverfahren und dhnliche Verfahren bei Vermogens-

verwaltungsgesel | schaften durchzuf Uhren;

. in Wahrnehmung ihrer Aufsichtsbefugnisse die Pflichtprifung der Rech-
nungslegungsunterlagen von Vermdgensverwaltungsgesellschaften und
sonstigen Finanzinstituten, Banken und Versicherungsunternehmen vorzu-
nehmen oder in Wahrnehmung ihrer Aufgaben Entschadigungssysteme zu

verwalten;

. die an der Abwicklung und an Insolvenzverfahren oder dhnlichen Verfahren
in Bezug auf Vermogensverwaltungsgesellschaften beteiligten Stellen zu
beaufsichtigen;
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. die Personen zu beaufsichtigen, die die Pflichtprifung der Rechnungsle-
gungsunterlagen von Versicherungsunternehmen, Banken, Vermogensver-

waltungsgesel | schaften und sonstigen Finanzinstituten vornehmen.

Bel Abschluss einer Kooperationsvereinbarung mit Behdrden, Stellen und nattirli-
chen oder juristischen Personen von Drittstaaten geméss Abs. 3 muss gewéahrleis-
tet sein, dass die Ubermittelten Informationen zumindest in dem in Art. 33 vorge-
schriebenen Umfang dem Berufsgeheimnis unterliegen. Ebenfalls muss ein derar-
tiger Informationsaustausch der Wahrnehmung der Aufgaben dieser Empfanger

dienen.

Die FMA darf Informationen, die aus einem anderen Mitgliedstaat stammen, nur
mit ausdriicklicher Zustimmung der zusténdigen Behorden, die diese Gbermittelt
haben, und gegebenenfalls nur fir die Zwecke, fir die diese Behdrden ihre Zu-
stimmung erteilt haben, weitergeben. Dies gilt auch fur Informationen, die von

den zustandigen Behorden eines Drittstaates Ubermittelt werden.

Art. 50 — Entscheidungen und Verfligungen

Die FMA hat die nétigen Entscheidungen zu treffen und die entsprechenden Ver-
figungen zu erlassen, wenn Verstdsse gegen Vorschriften dieses Gesetzes oder
dazu erlassenen Verordnungen festgestellt werden sowie diese trotz Mahnung und
Fristsetzung nicht beseitigt werden.

Das entsprechende Verfahren richtet sich nach den Bestimmungen dieses Geset-

zes; subsidiar kommt das L andesverwal tungspflegegesetz zur Anwendung.
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Art. 51 — Rechtsmitte

Entscheidungen und Verfligungen der FMA sind rechtsmittelfahig. Gegen diese
kann binnen 14 Tagen ab Zustellung Beschwerde bel der FMA-

Beschwerdekommission erhoben werden.

Gegen die Entscheidungen und Verfugungen der FMA-Beschwerdekommission
steht der Weg zum Verwaltungsgerichtshof offen. Die entsprechende Beschwerde
ist binnen 14 Tagen ab Zustellung zu ergreifen und beim V erwaltungsgerichtshof

einzubringen.

Das Amt fur Volkswirtschaft (AVW) erhédlt ex lege Parteistellung. Auf Grund
dieser Moglichkeit ist das AVW legitimiert, Beschwerde zu ergreifen, wenn dies

im Interesse der Kunden ist.

Art. 52 — Ausser gerichtliche Schlichtungsstelle

Fur Verfahren zwischen Kunden und Vermogensverwaltungsgesellschaften wird
ein eigenes Verfahren eingerichtet: zur Bellegung von Streitféllen zwischen Kun-
den und Vermogensverwaltungsgesellschaften Uber die erbrachten Dienstleistun-
gen kann die Regierung eine Schlichtungsstelle bestimmen.

Diese Schlichtungsstelle hat zur Aufgabe, im Streitfalle zwischen den Parteien auf
geeignete Weise zu vermitteln und auf diese Weise eine Einigung zwischen den
Parteien herbeizufiihren. Damit nimmt die Schlichtungsstelle die Aufgabe des
Vermittlers wahr. Diese M6glichkeit ist deshalb der Schlichtungsstelle tbertragen,
da diese entsprechend zusammengesetzt werden kann, dass die Interessen aler
Beteiligter gut vertreten sein werden und auch die nétige Spezialkenntnis vorhan-

den sein wird.
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Kann die Schlichtungsstelle keine Einigung der Parteien erzielen, so werden die
Streitparteien auf den ordentlichen Zivilrechtsweg verwiesen; die obligatorische
Vermittlungsverhandlung entféllt. Eine entsprechende Anpassung des Art. 8
Abs. 2 Vermittleramtsgesetz (VAG) ist vorgesehen.

Art. 53 — Vergehen und Ubertretungen

Wie beispielsweise im Bankengesetz sind auch im VV G eigene Strafbestimmun-
gen vorgesehen. Dabei werden Vergehen vom Landgericht geahndet und Ubertre-
tungen von der FMA. Der Sanktionenkatalog lehnt sich an das Bankengesetz und
das UG an.

Erwahnenswert ist die Moglichkeit des Abs. 6. Demnach kann die FMA jede Stra-
fe nach eigenem Ermessen verdffentlichen, solange dies den Zweck des Gesetzes
verwirklicht und zudem verhdtnismassig ist. Diese general praventive Massnahme
soll in Fallen angewendet werden, bei denen der Verflgungsadressat sich
schwerwiegend entgegen dem VV G verhalten hat sowie bei denen die Informati-

on der Offentlichkeit als notwendig erscheint.

Art. 54 —Verantwortlichkeit

Die in Art. 53 genannten Strafbestimmungen finden auf die Personen Anwen-
dung, die fur die Vermogensverwaltungsgesellschaft gehandelt haben oder héatten
handeln sollen, sofern Widerhandlungen im Geschéftsbetrieb einer juristischen
Person, einer Kollektiv- oder Kommanditgesellschaft im Zusammenhang mit ei-
ner Vermogensverwaltungsgesellschaft begangen wurden. Die Haftung der Perso-
nen erfolgt unter solidarischer Mithaftung der juristischen Person oder Gesell-
schaft fur Geldstrafen und Bussen.
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Art. 55— Mitteilungspflicht anderer Behorden

Damit die Aufsicht durch die FMA wirksam erfolgen kann, ist sie auf Informatio-

nen anderer Behdrden angewiesen.

Auf Grund dieser Notwendigkeit hat die Staatsanwaltschaft der FMA in vollstan-
diger Ausfertigung ale Urtelle und Einstellungsbeschliisse mitzuteilen, welche
Mitglieder der Verwaltung oder Geschéftdeitung von Vermogensverwaltungsge-
sellschaften und Revisionsstellen betreffen.

Ebenso hat das Grundbuch- und Offentlichkeitsregisteramt der FMA jede Ande-
rung einer Vermogensverwaltungsgesel Ischaft im Offentlichkeitsregister mitzutei-
len. Dadurch wird gewéhrleistet, dass sdmtliche Mutationen einer Vermogens-

verwaltungsgesellschaft jedenfalls der FMA zur Kenntnis gelangen.

Art. 56 — Uber gangsbestimmungen

Wie bereits unter ,,1.4.4 Auswirkungen auf das Berufsbild des Treuhénders* sowie
,1.4.13 Ubergangsbestimmungen“ dargestellt, konnten Ubergangsbestimmungen
geschaffen werden, die es ermdglichen, dass Personen, die Gber eine Bewilligung
zur Austibung des Treuhanderberufs verfiigen - darunter werden auch die Konzes-
sionstréger von Treuhandgesel |schaften verstanden - sowie auch Personen, welche
die Treuhanderprifung mit Erfolg abgelegt haben, erleichtert eine Bewilligung
geméss VVG beantragen konnen. Das heisst im Speziellen, dass diese Personen
weder einen zusétzlichen Nachweis ihrer Ausbildung noch ihrer praktischen Beta

tigung erbringen miissen.

Somit bestimmt Abs. 1, dass natiirliche Personen, die bei Inkrafttreten des VVG
berechtigt sind, die Vermdgensverwaltung nach Art. 7 Abs. 1 Bst. ¢ des Treuhan-

dergesetzes oder nach Art. 65 Bst. a des Rechtsanwaltsgesetzes gewerbsmassig
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auszuiiben, sowie Personen, die bei Inkrafttreten des VV G die Treuhanderprifung
oder die Eignungsprifung fur Treuhander mit Erfolg absolviert haben, die Vor-
aussetzungen nach Art. 6 Abs. 1 Bst. e ex lege erfillen.

Abs. 2 bestimmt, dass bei einer in Abs. 1 genannten Person die sonstigen Ver-
pflichtungen nicht berticksichtigt werden, sofern sie nicht bereits Geschaftsfihrer
einer anderen Vermogensverwaltungsgesellschaft ist. Das heisst, dass eine Person
gemass Abs. 1 zwar grundsétzlich ebenfalls sdmtliche Voraussetzungen des Art. 6
erfillen und insbesondere tatséchlich und leitend in der Vermégensverwaltungs-
gesellschaft tétig sein muss. Im Rahmen der Besitzstandswahrung findet jedoch
Art. 6 Abs. 1 Bst. d insoweit keine Anwendung, als dass die weiteren Verpflich-
tungen der Person gemass Abs. 1 nicht berlicksichtigt werden, es sei denn, sie
wére bereits Geschéftsfihrer einer anderen Vermdgensverwaltungsgesellschaft.
Insofern bestehen im Rahmen der Besitzstandswahrung fur die Zulassung einer
VermogensverwaltungsgeselIschaft erleichterte Voraussetzungen. Mdchte diese
Person aber Geschéftsfuhrer einer zweiten Vermdgensverwaltungsgesellschaft
werden, so héngt die Zuléssigkeit davon ab, ob die FMA das Kriterium der tat-
séchlichen Leitung der zweiten Vermogensverwaltungsgesel|schaft unter Beriick-
sichtigung seiner weiteren Verpflichtungen ohne Einschrénkungen als erfillt er-
achtet.

Eine Person, die erst unter neuem Recht die Treuhénder-Prifung oder die Eig-
nungsprifung fur Treuhander erfolgreich ablegt, kann durch die FMA as Ge-
schéftsfuhrer von hochstens zwel Vermogensverwaltungsgesellschaften akzeptiert
werden, falls in Bezug auf beide Vermbgensverwaltungsgesel|schaften das Krite-
rium der tats&chlichen Leitung unter Berticksichtigung seiner weiteren Verpflich-
tungen erfillt ist. Esist damit theoretisch moglich, dass die FMA das Kriterium in
Bezug auf beide Vermdgensverwaltungsgesellschaften als nicht erfillt erachtet

und damit eine entsprechende Bewilligung ganzlich verweigert.
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Art. 57 — Durchfihrungsver ordnungen

Die Verweise auf Durchflihrungsverordnungen basieren grossteils auf einer Not-
wendigkeit der zugrunde liegenden EU-RIichtlinie. Auch dort werden viele Detail-
regelungen in Aussicht gestellt, die erst spater im vereinfachten Verfahren in noch
zu erlassenden DurchfUhrungsrichtlinien ausgefihrt werden. Diesem Umstand ist
dahingehend Rechnung getragen worden, as dass auch im VVG entsprechende

V erordnungskompetenzen eingef iigt wurden.

Art. 58 - nkrafttr eten

Das Gesetz tritt am 1. Januar 2006 in Kraft.

5.2 Abanderung des Gesetzes iiber die Vermittleramter

Wie bereits bei den Ausfihrungen zu Art. 52 VVG , Aussergerichtliche Schlich-
tungsstelle* erwahnt, wird die Aufgabe des Vermittlers bel Streitféllen zwischen
V ermdgensverwaltungsgesellschaften und deren Kunden kinftig von der ausser-
gerichtlichen Schlichtungsstelle tbernommen. Konsegquenterweise wird dadurch
eine Anpassung des Vermittleramtsgesetzes notwendig.

5.3 Abanderung des Gesetzes Uiber die Finanzmarktaufsicht

Mit der Ausfihrung des VVG wird die FMA betraut. Auf Grund dieses Umstan-
desist die Liste der Gesetze, fur deren Ausfiihrung die FMA zustandig ist, um das
VVG zu erweitern, welche durch die Einfigung des Bst. s beim Art. 5 Abs. 1
FMAG erfolgt.
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5.4 Abanderung des Gesetzes tiber die beruflichen Sor gfaltspflichten bel
Finanzgeschéaften

Die Vermogensverwaltungsgesellschaften sind grundsétzlich Finanzintermediére
gemaéss SPG. Aus diesem Grund sind sie dort auch beim personlichen Geltungsbe-
reich aufzunehmen (Art. 3 Abs. 1 Bst. 0). Ob sie dann auch beim sachlichen Gel-
tungsbereich unter das SPG fallen, ist von Fall zu Fall zu entscheiden.

Art. 4 Abs. 3 Bst. b Satz 1 SPG wird in dem Sinne erganzt, dass ausschliessliche
Vermodgensverwaltungsauftrage nur noch dann nicht als Finanzgeschafte gemass
SPG gelten, wenn das kundenindividuelle Bankkonto oder -depot bel einer Bank
gefuhrt wird, die der Richtlinie 91/308/EWG in der Fassung der Richtlinie
2001/97/EG (Geldwascherei-Richtlinie) oder einer gleichwertigen Regelung und
einer angemessenen Aufsicht untersteht. Diese Erganzung ist notwendig, da Ver-
mogensverwaltungsgesellschaften auch eine Verwaltungsvollmacht Uber ein
Bankkonto oder -depot im Ausland eingerdumt werden kann. Gerade in solchen
Félen ist es erforderlich, dass die in Liechtenstein geltenden Sorgfaltspflichtbe-
stimmungen oder gleichwertige Standards eingehalten werden. Ohne diese Ergan-
zung wirden mit grosser Wahrscheinlichkeit die 40 Empfehlungen der FATF ver-
letzt und es bestlinde zudem ein Reputationsrisiko fur den Finanzplatz Liechten-

stein.

5.5 Abanderung des Gesetzes Uiber die Treuhander

Auf Grund dessen, dass die Vermdgensverwaltung kinftig nur mehr von Banken,
Fondsleitungen gemass IUG und Vermogensverwaltungsgesellschaften gewerbs-

massig angeboten werden darf, muss das TrHG entsprechend angepasst werden.
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Weiterswurde in Art. 31 Abs. 5 eingefiigt. Diese Abanderung des TrHG ist erfor-
derlich, da ansonsten das Kriterium der Hauptberuflichkeit nicht mehr erfullt wé-
re, wenn zum Beispiel ein verantwortlicher Geschéftsfuhrer zweier Treuhandge-
sellschaften noch als Geschéftsfihrer einer Vermoégensverwaltungsgesellschaft
tétig wirde.

5.6 Abanderung des Gesetzes iiber die Rechtsanwaélte

Auf Grund dessen, dass die Vermdgensverwaltung kinftig nur mehr von Banken,
Fondsleitungen gemass IUG und Vermogensverwaltungsgesellschaften gewerbs-
massig angeboten werden darf, muss das Rechtsanwaltsgesetz entsprechend ange-
passt werden.
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II. VERNEHMLASSUNGSVORLAGE

1. GESETZ UBER DIE VERMOGENSVERWALTUNG

Gesetz
vom ...

Uber die Vermogensverwaltung

(Vermogensver waltungsgesetz; VVG)

Dem nachstehenden vom Landtag gefassten Beschluss erteile Ich Meine Zu-

stimmung:

I. Allgemeine Bestimmungen

Art. 1

Gegenstand und Zweck

1) Dieses Gesetz regelt sowohl die gewerbsmassige Vermdgensverwaltung
als auch deren Nebendienstlei stungen und bezweckt den Schutz der Kunden sowie

die Sicherung des Vertrauens in den liechtensteinischen Finanzplatz.

2) Dieses Gesetz dient der Umsetzung der Richtlinie 2004/39/EG des Euro-
péi schen Parlaments und des Rates vom 21. April 2004 Uber Mérkte fir Finanzin-
strumente, zur Anderung der Richtlinien 85/611/EWG und 93/6/EWG des Rates
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und der Richtlinie 2000/12/EG des Européaischen Parlaments und des Rates und
zur Aufhebung der Richtlinie 93/22/EWG des Rates (EWR-Rechtssammlung:
Anhang IX - 8).

Art. 2

Geltungsbereich

1) Dienstleistungen nach Art. 9 durfen gewerbsméssig nur von diesem Ge-

setz unterstehenden Vermdgensverwaltungsgesellschaften erbracht werden, die

Uber keine weitere Bewilligung verfugen.

d)

f)

2) Diesem Gesetz unterstehen nicht:
Banken und Finanzgesellschaften im Sinne des Bankengesetzes;,

Versicherungsunternehmen im Sinne des Versicherungsaufsichtsgesetzes,

welche die Direkt- oder Riickversicherung betreiben;

Personen, die Dienstleistungen nach Art. 9 ausschliesslich im Rahmen eines

Organmandates fur diese Gesellschaft erbringen;

Personen, die ausschliesslich Beteiligungen von Unternehmen halten, die
nicht Finanzinstrumente nach Art. 3 Abs. 1 Bst. k sind;

Personen, die Dienstleistungen nach Art. 9 ausschliesslich fir ihr Mutterun-
ternehmen, ihre Tochterunternehmen oder andere Tochterunternehmen ihres

Mutterunternehmens erbringen;

Personen, die nur gelegentlich Dienstleistungen nach Art. 9 im Rahmen ih-
rer beruflichen Tatigkeit erbringen, wenn diese Tétigkeit durch Rechts- oder

8 Die Ubernahme der Richtlinie 2004/39/EG in die EWR-Sammlung ist geplant, aber konnte noch nicht

vollzogen werden.
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h)

K)
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Verwaltungsvorschriften oder Standesregeln geregelt ist, die die Erbringung

dieser Dienstleistung nicht ausschliessen;

Personen, deren Dienstleistung oder Anlagetétigkeit nur im Handel fir ei-
gene Rechnung besteht, sofern sie keine Market-maker sind oder in organi-
sierter und systematischer Weise haufig flr eigene Rechnung ausserhalb ei-
nes geregelten Marktes oder eines Multilateralen Handelssystems (MTF)
Handel treiben, indem sie ein fur Dritte zugangliches System anbieten, um

mit ihnen Geschéfte durchzufUhren;

Personen, deren Dienstleistungen ausschliesslich in der Verwaltung von
Systemen der Arbeitnehmerbeteiligung bestehen;

Personen, die als einzige Dienstleistungen sowohl die Verwaltung von Sys-
temen der Arbeitnehmerbeteiligung als auch Dienstleistungen ausschliess-
lich far ihre Mutterunternehmen, ihre Tochterunternehmen oder andere

Tochterunternehmen ihrer M utterunternehmen erbringen;

die Mitglieder des Europaischen Systems der Zentralbanken und andere
nationale Stellen mit dhnlichen Aufgaben sowie andere staatliche Stellen,
die fur die staatliche Schuldenverwaltung zustdndig oder daran beteiligt
sind;

Organismen fur gemeinsame Anlagen und Pensionsfonds, unabhéngig da-
von, ob sie auf Gemeinschaftsebene koordiniert werden, sowie die Verwah-

rer und Verwalter solcher Organismen;

Personen, die fur eigene Rechnung mit Finanzinstrumenten handeln oder
Dienstleistungen in Bezug auf Warenderivate oder die in Art. 3 Abs. 1 Bst.
k Ziff. 10 aufgefthrten Derivatkontrakte fir die Kunden ihrer Haupttétigkeit
erbringen, sofern dies auf Ebene der Unternehmensgruppe eine Nebentétig-
keit zu ihrer Haupttétigkeit darstellt und diese Haupttatigkeit weder in der
Erbringung von Dienstleistungen nach Art. 9 noch in der Erbringung von
Bankdienstleistungen im Sinne des Bankengesetzes besteht;
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n)  Personen, die im Rahmen einer anderen, nicht unter dieses Gesetz fallenden
beruflichen Téatigkeit Anlageberatung betreiben, sofern eine solche Beratung

nicht besonders vergutet wird,

0) Personen, deren Haupttétigkeit im Handel fir eigene Rechnung mit Waren
und/oder Warenderivaten besteht. Diese Ausnahme gilt nicht, wenn die Per-
sonen, die Handel auf eigene Rechnung mit Waren und/oder Warenderiva-
ten betreiben, Tell einer Gruppe sind, deren Haupttatigkeit im Erbringen
von Dienstleistungen nach Art. 9 bzw. von Bankdienstleistungen im Sinne
des Bankengesetzes besteht; oder

p) Firmen, deren Dienstleistung und/oder Anlagetétigkeit ausschliesslich darin
besteht, fir eigene Rechnung auf Finanztermin- oder Optionsmérkten oder
sonstigen Derivateméarkten und auf Kassaméarkten nur zur Absicherung von
Positionen auf Derivatemérkten tétig zu werden oder fir Rechnung anderer
Mitglieder dieser Mérkte tétig zu werden oder fur diese einen Preis zu ma-
chen, und die durch eine Garantie von Clearingmitgliedern der gleichen
Mérkte abgedeckt sind; die Verantwortung fur die Erftllung der von sol-
chen Firmen abgeschlossenen Geschéfte wird von Clearingmitgliedern der
gleichen Mérkte Gbernommen.

3) Die durch dieses Gesetz verliehenen Rechte erfassen nicht die Erbrin-
gung von Dienstleistungen als Gegenpartel bei Geschéften, die von der Landes-
kasse oder von Mitgliedern des Europdischen Systems der Zentralbanken in
Wahrnehmung ihrer Aufgaben geméass dem Vertrag und dem Statut des Européi-
schen Systems der Zentralbanken und der Européischen Zentralbank getétigt wer-

den.
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f)

9)
h)

Art. 3

Begriffsbestimmungen

1) Im Sinne dieses Gesetzes bedeutet:

Vermogensverwaltungsgesellschaft: eine Gesellschaft, die gewerbsméssig
Dienstleistungen nach Art. 9 fur Dritte erbringt. Sie ist zugleich eine Wert-
papierfirmaim Sinne der Richtlinie 2004/39/EG,;

Bank: ein Unternehmen im Sinne des Bankengesetzes;

OGAW-Verwaltungsgesellschaft: eine Verwaltungsgesellschaft im Sinne
der Richtlinie 85/611/EWG;

Vertraglich gebundener Vermittler: eine natirliche oder juristische Person,
die unter unbeschrankter und vorbehaltsloser Haftung einer einzigen Ver-
mogensverwaltungsgesellschaft, fur die sie tétig ist, Dienstleistungen nach
Art. 9 fur Kunden oder potenzielle Kunden erbringt und/oder Kunden oder
potenzielle Kunden beziiglich dieser Finanzinstrumente oder Dienstleistun-

gen berét;

Kunde: jede natirliche oder juristische Person, fir die eine Vermogensver-

waltungsgesellschaft Dienstleistungen nach Art. 9 erbringt;

professioneller Kunde: ein Kunde, der die im Anhang genannten Kriterien

erfullt;
Kleinanleger: jeder Kunde, der kein professioneller Kunde ist;

Anlageberatung: die Abgabe personlicher Empfehlungen an einen Kunden
entweder auf dessen Aufforderung oder auf Initiative der Vermdgensver-
waltungsgesel|schaft, die sich auf ein Geschaft oder mehrere Geschafte mit

Finanzinstrumenten beziehen;
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Portfolioverwaltung: die Verwaltung von Portfolios auf Einzelkundenbasis

mit einem Ermessensspielraum im Rahmen eines Mandats des Kunden, so-

fern diese Portfolios ein oder mehrere Finanzinstrumente enthalten;

Finanzinstrumente: die im Folgenden genannten Instrumente:

1.

2.

Ubertragbare Wertpapiere;
Geldmarktinstrumente;

Anteile an Investmentunternehmen (Anteile an Organismen fir ge-

meinsame Anlagen; OGA);

Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, ausserborsliche Zinster-
mingeschéfte (Forward Rate Agreements) und alle anderen Derivat-
kontrakte in Bezug auf Wertpapiere, Wahrungen, Zinssétze oder -
ertrdge, oder andere Derivat-Instrumente, finanzielle Indizes oder
Messgrossen, die effektiv geliefert oder bar abgerechnet werden kon-

nen,

Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, ausserborsliche Zinster-
mingeschéfte (Forward Rate Agreements) und ale anderen Derivat-
kontrakte in Bezug auf Waren, die bar abgerechnet werden miissen
oder auf Wunsch einer der Parteien (anders als wegen eines vertrag-
lich festgelegten Beendigungsgrunds) bar abgerechnet werden kon-

nen;

Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps und alle anderen Deri-
vatkontrakte in Bezug auf Waren, die effektiv geliefert werden kon-
nen, vorausgesetzt, sie werden an einem geregelten Markt und/oder
Uber ein MTF gehandelt;

Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, Termingeschéfte (For-
wards) und alle anderen Derivatkontrakte in Bezug auf Waren, die ef-
fektiv geliefert werden kdnnen, die sonst nicht in Ziff. 6 genannt sind

und nicht kommerziellen Zwecken dienen, die die Merkmale anderer
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derivativer Finanzinstrumente aufweisen, wobei unter anderem be-
rucksichtigt wird, ob Clearing und Abwicklung tber anerkannte Clea-
ringstellen erfolgen oder ob ene regelmdssige Margin-
Einschusspflicht besteht;

8. derivative Instrumente fir den Transfer von Kreditrisiken;
9. finanzielle Differenzgeschéfte; oder

10. Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, ausserborsliche Zinster-
mingeschéfte (Forward Rate Agreements) und alle anderen Derivat-
kontrakte in Bezug auf Klimavariablen, Frachtsétze, Emissionsberech-
tigungen, Inflationsraten oder andere offizielle Wirtschaftsstatistiken,
die bar abgerechnet werden mussen oder auf Wunsch einer der Partei-
en (anders als wegen eines vertraglich festgelegten Beendigungs-
grunds) bar abgerechnet werden kénnen, sowie alle anderen Derivat-
kontrakte in Bezug auf Vermdgenswerte, Rechte, Obligationen, Indi-
zes und Messwerte, die sonst nicht im vorliegenden Bst. k genannt
sind und die die Merkmale anderer derivativer Finanzinstrumente
aufweisen, wobel unter anderem berticksichtigt wird, ob sie auf einem
geregelten Markt oder einem M TF gehandelt werden, ob Clearing und
Abwicklung Uber anerkannte Clearingstellen erfolgen oder ob eine re-

gelméssige Margin-Einschusspflicht besteht;

Ubertragbare Wertpapiere: die Gattungen von Wertpapieren, die auf dem
Kapitalmarkt gehandelt werden kénnen, mit Ausnahme von Zahlungsin-

strumenten, wie:

1. Aktien oder andere, Aktien oder Anteilen an Gesellschaften, Perso-
nengesellschaften oder anderen Rechtspersonlichkeiten gleichzustel-

lende Wertpapiere sowie Aktienzertifikate;
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Schuldverschreibungen oder andere verbriefte Schuldtitel, einschliess-
lich von Zertifikaten (Hinterlegungsscheinen) fir solche Wertpapiere;

oder

alle sonstigen Wertpapiere, die zum Kauf oder Verkauf solcher Wert-
papiere berechtigen oder zu einer Barzahlung fuhren, die anhand von
Ubertragbaren Wertpapieren, Wahrungen, Zinssétzen oder -ertragen,

Waren oder anderen Indizes oder Messgrossen bestimmt wird;

Geldmarktinstrumente: die tblicherweise auf dem Geldmarkt gehandelten

Gattungen von Instrumenten, wie Schatzanweisungen, Einlagenzertifikate,

Commercial Papers, Geldmarkt-Buchforderungen der Schweizer Eidgenos-

senschaft, mit Ausnahme von Zahlungsinstrumenten;

Mitgliedstaat: ein Staat, der Mitglied des Vertrages Uber den Européischen
Wirtschaftsraum ist;

Herkunftsmitgliedstaat:

1.

wenn die Vermogensverwaltungsgesel|schaft eine auslandische natir-
liche Person ist, der Mitgliedstaat, in dem sich ihre Hauptverwaltung
befindet;

wenn die Vermogensverwaltungsgesellschaft eine juristische Person

ist, der Mitgliedstaat, in dem sieihren Sitz hat; oder

wenn die Vermogensverwatungsgesellschaft geméss dem fir sie
massgebenden nationalen Recht keinen Sitz hat, der Mitgliedstaat, in
dem sich ihre Hauptverwaltung befindet;

Aufnahmemitgliedstaat: ein Mitgliedstaat,

1.

der nicht der Herkunftsmitgliedstaat ist und in dem eine Vermogens-
verwaltungsgesellschaft eine Zweigniederlassung hat oder Dienstleis-
tungen erbringt und/oder Tétigkeiten ausiibt; oder
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2. in dem ein geregelter Markt geeignete Vorkehrungen bietet, um in
diesem Mitgliedstaat niedergelassenen Fernmitgliedern oder -

teilnehmern den Zugang zum Handel Uber sein System zu erleichtern;

zustéandige Behorde: digienige einzelstaatliche Behérde, die auf Grund von
Rechts- und Verwaltungsvorschriften die Aufsicht Gber Vermodgensverwal-

tungsgesell schaften ausibt;

Zweigniederlassung: eine Betriebsstelle, die nicht die Hauptverwaltung ist,
die einen rechtlich unselbstéandigen Tell einer Vermdgensverwal tungsgesel |-
schaft bildet und Dienstleistungen nach Art. 9 erbringt und/oder Anlageta
tigkeiten austibt, fur die der Vermdgensverwaltungsgesellschaft eine Zulas-
sung erteilt wurde; ale Geschéftsstellen einer Vermogensverwaltungsge-
sellschaft mit Hauptverwaltung in einem anderen Mitgliedstaat, die sich in
ein und dem selben Mitgliedstaat befinden, gelten als eine einzige Zweig-

niederlassung;

qualifizierte Beteiligung: das direkte oder indirekte Halten von mindestens
10% des Kapitas einer Vermogensverwaltungsgesellschaft oder der Stimm-
rechte oder die Moglichkeit der Auslibung eines massgeblichen Einflusses
auf die Geschéftsfihrung einer Vermogensverwaltungsgesellschaft, an der
eine Beteiligung gehalten wird. Fir die Feststellung der Stimmrechteist Art.
4 des Offenlegungsgesetzes anzuwenden;,

Mutterunternehmen: ein Mutterunternehmen im Sinne der Rechnungslie-
gungsvorschriften des Personen- und Gesellschaftsrechts sowie jedes Unter-
nehmen, das einen beherrschenden Einfluss auf ein anderes Unternehmen

austibt;

Tochterunternehmen: ein Tochterunternehmen im Sinne der Rechnungsle-
gungsvorschriften des Personen- und Gesellschaftsrechts sowie jedes Unter-
nehmen, auf das ein Mutterunternehmen einen beherrschenden Einfluss

auslibt. Jedes Tochterunternehmen eines Tochterunternehmens wird auch
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als Tochterunternehmen eines Mutterunternehmens, das an der Spitze dieser
Unternehmen steht, betrachtet; und

enge Verbindung: eine Verbindung, bel der zwei oder mehrere natirliche

oder juristische Personen verbunden sind durch:

1.

Beteiligung, d.h. das direkte Halten oder das Halten im Wege der
Kontrolle von mindestens 20% der Stimmrechte oder des Kapitals an

e nem Unternehmen; oder

Kontrolle, d.h. die Verbindung zwischen einem Mutterunternehmen
und einem Tochterunternehmen oder ein gleichgeartetes Verhdltnis
zwischen einer natirlichen oder juristischen Person oder einem Unter-
nehmen; jedes Tochterunternehmen eines Tochterunternehmens wird
auch als Tochterunternehmen des Mutterunternehmens, das an der
Spitze dieser Unternehmen steht, betrachtet.

Als enge Verbindung zwischen zwei oder mehreren nattrlichen oder
juristischen Personen gilt auch eine Situation, in der die betreffenden
Personen mit ein und derselben Person durch ein Kontrollverhaltnis

dauerhaft verbunden sind.

2) Im Ubrigen finden die Begriffsbestimmungen des EWR-Rechts ergan-

zend Anwendung.

3) Unter den in diesem Gesetz verwendeten Personen- und Funktionsbe-

zeichnungen sind Angehérige des weiblichen und méannlichen Geschlechts zu

verstehen.
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I. Bewilligungen

Art. 4

Bewilligungspflicht

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften benétigen fir die Erbringung von
Dienstleistungen nach Art. 9 eine Bewilligung der Finanzmarktaufsicht (FMA).

2) Keiner Bewilligung bedirfen Vermogensverwaltungsgesellschaften mit
Sitz in einem anderen Mitgliedstaat, sofern sie die besonderen Bedingungen nach

Art. 31 erfullen.

Art. 5

Bewilligungsvoraussetzungen

1) Die Bewilligungsvoraussetzungen liegen vor, wenn:

a) die Rechtsform einer Verbandsperson, Kollektiv- oder Kommanditgesell-

schaft vorliegt;

b) der Sitz und die Hauptverwaltung der Gesellschaft sich in Liechtenstein
befindet;

c) die Geschéftsfuhrung aus mindestens zwei Personen besteht. Mindestens ein
Geschéftsfuhrer muss tatsachlich und leitend in der Gesellschaft tétig sein
und die Voraussetzungen nach Art. 6 erfillen. Die Geschéftsfiihrung kann
aus nur einem Geschéftsfuhrer bestehen, wenn nachgewiesen wird, dass die
solide und umsichtige Fuhrung der Vermogensverwaltungsgesellschaft so-
wie deren Fortbestand bel Verlust der Handlungsfahigkeit des Geschéftsfuh-
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rers durch eine geeignete Stellvertretungs- bzw. Nachfolgeregelung unun-

terbrochen gesichert ist;

ein tragfahiger Geschéftsplan samt organisatorischem Aufbau der Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft vorliegt;

eine externe Revisionsstelle nach Art. 11 bestellt ist;

eine Darstellung der Eigentumsverhdtnisse an der Gesellschaft vorliegt. Die
Gesellschafter, die eine qualifizierte Beteiligung halten, missen den im Inte-
resse der Gewahrleistung einer soliden und umsichtigen Fihrung der Ver-
maogensverwaltungsgesellschaft zu stellenden Anspriichen geniigen. Beste-
hen zwischen der Vermogensverwaltungsgesellschaft und anderen natrli-
chen oder juristischen Personen enge Verbindungen, so darf die enge Ver-
bindung nach Art. 3 Abs. 1 Bst. v die FMA nicht an der ordnungsgemassen
Wahrnehmung ihrer Uberwachungsfunktionen hindern;

die mit der Verwaltung und Geschéftsfiihrung betrauten Personen jederzeit
in fachlicher und personlicher Hinsicht Gewahr fir eine einwandfreie Ge-
schéftstétigkeit bieten;

der Nachweis Uber den Abschluss einer Berufshaftpflichtversicherung nach
Art. 22 erbracht wird; und

ein Grundkapital von mindestens 100'000 Schweizer Franken einbezahlt

und dauernd vorhanden ist.

2) Der Antrag und die einzureichenden Unterlagen sind in deutscher Spra-

che oder in einer beglaubigten Ubersetzung beizubringen. Die Unterlagen dirfen

nicht &ter als drei Monate sein und sind im Original oder in einer beglaubigten

Kopie einzureichen.

3) Uber den Antrag auf Erteilung einer Bewilligung wird spétestens sechs

Monate ab Eingang der vollstéandig eingereichten Unterlagen entschieden.
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4) Die FMA kann jederzeit durch ihr geeignet erscheinende Massnahmen

Uberprifen, ob die Voraussetzungen nach Abs. 1 erfullt sind.

5) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung.

Art. 6

Geschaftsfihrung

1) Geschéftsfihrung im Sinne dieses Gesetzes ist die tatsachliche Leitung

durch eine natirliche Person (Geschéftsfihrer). Ein Geschéaftsfihrer im Sinne des
Art. 5 Abs. 1 Bst. ¢ muss:

a)
b)

c)

d)

f)

handlungsfahig sein;
vertrauenswirdig sein;

das liechtensteinische Landesbiirgerrecht oder das Staatsbirgerrecht eines
Mitgliedstaats besitzen oder auf Grund staatsvertraglicher Vereinbarung
gleichgestellt sein. In besonders beriicksichtigungswirdigenden und be-
grindeten Fallen kann die FMA Ausnahmen zulassen, sofern nicht offentli-

che Interessen entgegenstehen;

unter Berticksichtigung seiner weiteren Verpflichtungen, der Organisation
der Vermogensverwaltungsgesellschaft und seines Wohnorts gesamthaft in
der Lage sein, seine Aufgaben in der Vermogensverwaltungsgesellschaft

einwandfrei zu erfillen;

auf Grund seiner Ausbildung, seiner bisherigen Laufbahn und seiner Kennt-
nisse der deutschen Sprache fachlich fUr die vorgesehene Aufgabe ausrei-
chend qualifiziert sein; die einschlagige praktische Betétigung hat zumin-
dest drei Jahre Vollzeit zu betragen;

tatsachlich und leitend in der Gesellschaft tétig sein;
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g) mit den fir die Geschéftsfihrung notwendigen Kompetenzen ausgestattet
sein. Hierzu zéhlen namentlich ein im Offentlichkeitsregister eingetragenes

Zeichnungsrecht und eine umfassende interne Weisungsbefugnis;

h)  entweder Gesellschafter oder Arbeitnehmer in einem festen Angestellten-

verhaltnis sein; und

i)  sich mit einem den Erfordernissen der Gesellschaft entsprechenden Arbeits-

pensum tatsachlich am inléandischen Sitz betétigen.

2) Ein und dieselbe Person kann hdchstens von zwei Vermogensverwal-

tungsgesellschaften Geschéftsfihrer sein.

3) Der Nachweis Uber die tatséchliche Leitung ist mit geeigneten Mitteln zu

erbringen.

4) Der Geschéftsfuhrer ist fur die fachlich einwandfreie Erbringung der
Dienstleistungen und fur die Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften, ein-
schliesslich der Meldepflichten, verantwortlich.

5) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung.

Art. 7

Betriebsstatte und Organisation

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften missen eine in personeller und
raumlicher Hinsicht angemessene Betriebsstatte mit Sitz im Inland fuhren. Zudem
haben sie Uber eine fur die Erfullung ihrer Aufgaben geeignete Organisation zu

verflgen.

2) Die Regierung regelt das Nahere mit VVerordnung.



94

Art. 8

Erteilung der Bewilligung

1) Die Bewilligung wird erteilt, wenn die Vermogensverwaltungsgesell-
schaft den gesetzlichen Anforderungen genlgt und dem Geschéftsplan zuge-
stimmt werden kann.

2) Die Bewilligung wird fur Dienstleistungen nach Art. 9 erteilt und hat die
zugelassenen Tétigkeiten zu benennen. Sie erstreckt sich fir Vermogensverwal -
tungsgesellschaften mit Sitz im Furstentum Liechtenstein nach Art. 30 auf das
Gebiet der Mitgliedstaaten.

[11. Rechte und Pflichten

A. Allgemeines

Art. 9

Dienstleistungen

1) Die Bewilligung nach Art. 8 berechtigt zur gewerbsmassigen Auslibung
und Vermittlung nachstehender Dienstleistungen:

a)  Portfolioverwaltung;
b)  Anlageberatung;

c) Wertpapier- und Finanzanalyse oder sonstige Formen algemeiner Empfeh-
lungen, die Geschéafte mit Finanzinstrumenten betreffen, die direkt der Kun-

denbetreuung dienen; und
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d) Beratung hinsichtlich Vermdgensstrukturierung (asset allocation).

2) Eine Tétigkeit wird gewerbsméssig ausgelibt, wenn sie selbstandig, re-
gelméssig und in der Absicht betrieben wird, einen Ertrag oder sonstigen wirt-
schaftlichen Vorteil zu erzielen, gleichgultig fur welche Zwecke dieser bestimmt
ist.

3) Vermogensverwaltungsgesellschaften dirfen zu keinem Zeitpunkt Ver-

mogenswerte Dritter entgegennehmen oder halten.

Art. 10

Rechnungslegung

Vermogensverwaltungsgesellschaften, die keine Gesellschaften im Sinne
von Art. 1063 des Personen- und Gesellschaftsrechts sind, haben die fir diese
geltenden Rechnungslegungsvorschriften des 1., 2. (mit Ausnahme des 3. Unter-
abschnittes) und 4. Abschnittes des 20. Titels des Personen- und Gesellschafts-

rechts einzuhalten.

Art. 11

Verpflichtung zur externen Revision

1) Die Vermogensverwaltungsgesellschaften haben ihre Geschéftstétigkeit
jedes Jahr durch eine von ihnen unabhéngige Revisionsstelle gemass Art. 36 pri-

fen zu lassen.

2) Die Vermdgensverwaltungsgesellschaften haben der Revisionsstelle je-
derzeit Einsicht in die Bucher, Belege, Vermogensverwatungsauftrage, Ge-
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schéftskorrespondenz und die Protokolle des V erwaltungsrates und der Geschéfts-
fuhrung zu gewéhren sowie ale Auskinfte zu erteilen, die zur Erftllung der Pri-

fungspflicht erforderlich sind.

Art. 12

Periodische Berichte

1) Die Vermbtgensverwaltungsgesellschaften haben spétestens vier Monate
nach Ablauf des Geschéftgahres einen Geschéftsbericht zu erstellen und bei der

FMA einzureichen.

2) Die Vermodgensverwal tungsgesellschaften sind verpflichtet, der FMA pe-

riodisch weitere Berichte zu erstatten.

3) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung.

Art. 13

Meldepflichten

1) Jede Anderung in der Geschéftsfilhrung und jede Neubestellung inner-
halb des Verwaltungsrats sowie der Wechsel der Revisionsstelle ist der FMA vor-
ab zu melden, welche diese zu bewilligen hat. Der Meldung sind alle Informatio-
nen beizulegen, welche die FMA benétigt, um die Anderung umfassend zu beur-
teilen und um sicherzustellen, dass sémtliche Bewilligungsvoraussetzungen wei-
terhin vorliegen. Diesbeziigliche Eintragungen ins Offentlichkeitsregister sind erst
nach Bewilligung durch die FMA zulassig.
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2) Jede Anderung der Statuten und des Geschaftsreglements, die den Ge-
schéftskreis, das Grundkapital oder die Organisation betreffen, sowie jeder beab-
sichtigte Erwerb und jede beabsichtigte Aufgabe einer qualifizierten Beteiligung
ist der FMA binnen vier Wochen zu melden, welche diese zu bewilligen hat. Der
Meldung sind alle Informationen beizulegen, die die FMA benétigt, um die Ande-
rung umfassend zu beurteilen und sich zu vergewissern, dass samtliche Bewilli-

gungsvoraussetzungen weiterhin vorliegen.

3) Jede Demission eines Mitglieds des Verwaltungsrats hat die Vermogens-
verwaltungsgeselIschaft der FMA binnen vier Wochen zu melden.

4) Die Regierung kann das Nahere mit Verordnung regeln.

Art. 14

Bezeichnungsschutz, Firma

1) Bezeichnungen, die eine Tétigkeit als Vermogensverwaltungsgesel | schaft
vermuten lassen, dirfen in der Firma sowie in der Bezeichnung des Geschéfts-
zweckes und in der Geschéftsreklame nur fur Unternehmen verwendet werden,

die eine Bewilligung als Vermdgensverwal tungsgesel | schaft haben.

2) Die Firma bedarf der Genehmigung der FMA aus aufsichtsrechtlicher
Sicht.
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B. Anlegerschutz

Art. 15

Kundenpr ofil

Die Vermdgensverwal tungsgesellschaft holt von ihren Kunden alle erforder-
lichen Angaben Uber deren Finanzlage, Anlageziele sowie Kenntnisse und Erfah-
rungen im Anlagebereich ein, so dass sie die Dienstleistungen und Finanzinstru-
mente auswahlen kann, die fir den entsprechenden Kunden zweckmassig sind.
Informiert ein Kunde die Vermogensverwaltungsgesellschaft nur eingeschrankt,
so ist dies im Kundenprofil zu dokumentieren und der Kunde hat dies schriftlich
Zu bestétigen.

Art. 16

Aufkl&rungspflicht

1) Kunden und potenziellen Kunden sind in verstandlicher Form angemes-

sene Informationen zur Verfligung zu stellen tber
a) die Vermogensverwaltungsgesellschaft und ihre Dienstleistungen;

b)  vorgeschlagene Anlagestrategien und Finanzinstrumente; dies sollte auch
geeignete Leitlinien und Warnhinweise zu den mit der Anlage in diese Fi-
nanzinstrumente sowie mit diesen Anlagestrategien verbundenen Risiken

umfassen; und

c) Kosten und Nebenkosten,

so dass sie nach verniinftigem Ermessen die genaue Art und die Risiken der

Dienstleistungen und des speziellen Typs von Finanzinstrument, der ihnen ange-
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boten wird, verstehen kénnen und somit auf informierter Grundlage Anlageent-

scheidungen treffen konnen. Diese Informationen kdnnen teilweise in standardi-

sierter Form zur Verfigung gestellt werden.

2) Die Regierung kann das N&here mit Verordnung regeln.

Art. 17

Standesehre und Wohlver haltensregeln

1) Vermdgensverwaltungsgesellschaften und deren Angestellte haben ihre
Dienstleistungen gewissenhaft, redlich, ehrlich und professionell im bestmogli-
chen Interesse ihrer Kunden zu erbringen sowie durch ihr Verhaten die Ehre und

das Ansehen des Berufsstandes zu wahren.
2) Die FMA kann Standesrichtlinien fur verbindlich erklaren.

3) Die Regierung regelt das Nahere Uber die Standesehre und die Wohlver-
haltensregeln mit \VVerordnung.

Art. 18

I nfor mationen

1) Alle Informationen, die sich an Kunden oder potenzielle Kunden richten,
sind als solche zu kennzeichnen und mussen redlich, eindeutig und nicht irreftih-

rend sain.

2) Die Vermdgensverwaltungsgesell schaft darf weder veranlassen noch dul-

den, dass Dritte fur sie Werbung betreiben, die ihr selbst verboten ist.
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3) Die Regierung kann das Nahere mit Verordnung regeln.

Art. 19

Vermeidung von Interessenkonflikten

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften haben alle angemessenen Vorkeh-
rungen zu treffen, um Interessenkonflikte zwischen der Vermodgensverwaltungs-
gesellschaft selbst, einschliesslich ihrer Geschéftsfihrung, ihrer vertraglich ge-
bundenen Vermittler und Angestellten, und ihren Kunden oder zwischen ihren
Kunden zu identifizieren, die bel der Erbringung ihrer Dienstleistungen entstehen

konnen.

2) Vermogensverwaltungsgesellschaften haben wirksame organisatorische
und verwaltungsmassige Vorkehrungen zu treffen und beizubehalten, durch wel-
che verhindert wird, dass Interessenkonflikte die Kundeninteressen negativ beein-
flussen, bzw. diese Vorkehrungen so handzuhaben, dass das gleiche Ergebnis er-
zielt wird.

3) Reichen die organisatorischen bzw. verwaltungsmassigen Vorkehrungen
der Vermogensverwaltungsgesellschaft nicht aus, um nach verninftigem Ermes-
sen zu gewdahrleisten, dass das Risiko der Beeintréchtigung von Kundeninteressen
vermieden wird, so legt die Vermdgensverwaltungsgesellschaft dem Kunden
deutlich die allgemeine Art und/oder Quellen der Interessenkonflikte offen, bevor

sie Geschéfte in seinem Namen tétigt.

4) Die Regierung kann das Nahere mit Verordnung regeln.
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Art. 20

Kundenbezi ehung

1) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft hat mit dem Kunden schriftliche
Abmachungen Uber die jeweiligen Rechte und Pflichten der beiden Parteien, ins-
besondere Uber die Art der zu tétigenden Anlagen, den Umfang der Vermogens-

verwaltungserméchtigung sowie tber ihre Entsch&digung zu treffen.

2) Die Vermogensverwaltungsgesdllschaft ist verpflichtet, dem Kunden auf
Verlangen Auskunft zu erteilen und ihn zumindest einmal jéhrlich umfassend,
samt Vorlage eines Vermogens- und Erfolgsausweises, tber die Entwicklung der

Anlagen und Kosten zu informieren.

3) Die Regierung kann das Nahere mit Verordnung regeln.

Art. 21

Geheal mni sschutz

1) Die Mitglieder der Organe der Vermogensverwaltungsgesellschaften und
deren Angestellte sowie sonst fir solche Gesellschaften tatige Personen sind zur
Geheimhaltung von Tatsachen verpflichtet, die ihnen auf Grund der Geschéfts-
verbindungen mit Kunden anvertraut oder zuganglich gemacht worden sind. Die

Geheimhaltungspflicht gilt zeitlich unbegrenzt.

2) Vorbehalten bleiben die gesetzlichen Vorschriften Uber die Zeugnis- oder
Auskunftspflicht gegentiber Strafgerichten sowie Art. 35.



102

Art. 22

Haftpflichtversicherung

1) Jede Vermogensverwaltungsgesellschaft ist verpflichtet, vor Aufnahme
ihrer Tatigkeit der FMA nachzuweisen, dass zur Deckung mdglicher Schadener-
satzanspriiche aus ihrer Tétigkeit eine Haftpflichtversicherung besteht. Sie hat die
Versicherung wahrend der Dauer ihrer Geschéftstétigkeit aufrecht zu erhalten und

diesder FMA jahrlich nachzuweisen.

2) Die Regierung regelt das Nahere, insbesondere tber die Mindestversiche-

rungssumme, mit Verordnung.

Art. 23

Aufbewahrungspflicht

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften haben der FMA mindestens funf
Jahre lang die einschlagigen Daten (z.B. Belege, Ausziige) zur Verfiigung zu hal-
ten, die sich auf die Geschéfte mit Finanzinstrumenten beziehen.

2) Weitergehende Bestimmungen Uber die Pflicht zur Aufbewahrung in die-

sem oder anderen Gesetzen bleiben vorbehalten.

3) Die Regierung kann das Nahere mit Verordnung regeln.
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Art. 24

Verpflichtungen bei der Heranziehung von vertraglich gebundenen Vermittlern

1) Vermdgensverwaltungsgesellschaften durfen vertraglich gebundene
Vermittler fUr die Forderung ihres Dienstleistungsgeschéfts, die Anbahnung neuer
Geschéftsbeziehungen sowie fir Beratungen in Bezug auf die von ihnen angebo-

tenen Finanzinstrumente und Dienstlei stungen heranziehen.

2) Eine Vermdgensverwaltungsgesellschaft, die beschliesst, einen vertrag-
lich gebundenen Vermittler heranzuziehen, haftet uneingeschrankt fur jedes Han-
deln oder Unterlassen des vertraglich gebundenen Vermittlers, wenn er im Namen
der Vermogensverwaltungsgesellschaft tétig ist. Vermdgensverwaltungsgesell-
schaften haben sicherzustellen, dass ein vertraglich gebundener Vermittler mit-
teilt, in welcher Eigenschaft er handelt und welche Vermogensverwaltungsgesell-
schaft er vertritt, wenn er mit Kunden oder potenziellen Kunden Kontakt auf-
nimmt oder bevor er mit diesen Geschéfte abschliesst.

3) Vertraglich gebundene Vermittler durfen unter Berlicksichtigung von
Art. 23 Abs. 1 Finanzinstrumente von Kunden der Vermdgensverwaltungsgesell-
schaft, fur die und unter deren uneingeschrankter Verantwortung sie tétig sind,
verwalten. Diese Erlaubnis erstreckt sich auf Tatigkeiten in Liechtenstein und -
bei grenziiberschreitenden Geschéften - im Hoheitsgebiet eines Mitgliedstaats, der
vertraglich gebundenen Vermittlern die Verwaltung von Kundengeldern gestattet.

4) Vermogensverwaltungsgesellschaften haben die Tétigkeiten ihrer ver-
traglich gebundenen Vermittler zu Gberwachen, um zu gewdahrleisten, dass sie die

Bestimmungen dieses Gesetzes sténdig einhal ten.

5) Vermogensverwaltungsgesellschaften dirfen nur vertraglich gebundene

Vermittler heranziehen, die von der FMA nach Abs. 6 bewilligt wurden.
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6) Die FMA bewilligt vertraglich gebundene Vermittler, wenn diese den
Nachweis eines guten Leumunds und der angemessenen kaufmannischen und be-
ruflichen Kenntnisse erbringen. Die einschlagigen Informationen Uber die angebo-
tene Dienstleistung missen korrekt und in angemessener Form an den Kunden
oder den potenziellen Kunden weitergegeben werden. Der gute Leumund ist nicht
gegeben, wenn der vertraglich gebundene Vermittler bereits in der Vergangenheit
durch seine Geschéftspraktiken als unserits aufgefallen ist. In so einem Fall ist
diesem die Bewilligung zu entziehen und er ist von der Liste nach Abs. 6 zu strei-

chen.

7) Die FMA hat eine Liste der bewilligten vertraglich gebundenen Vermitt-
ler zu fuhren. Diese Liste ist 6ffentlich zuganglich und wird monatlich aktuali-

siert. Sie kann mittels Abrufverfahren eingesehen werden.

8) Vermdgensverwaltungsgesellschaften, die vertraglich gebundene Ver-
mittler heranziehen, haben durch geeignete Massnahmen sicherzustellen, dass die
nicht in den Anwendungsbereich dieses Gesetzes fallenden Tétigkeiten des ver-
traglich gebundenen Vermittlers keine nachteiligen Auswirkungen auf die Tétig-
keiten haben, die der vertraglich gebundene Vermittler im Namen der Vermo-

gensverwaltungsgesel | schaft austbt.

9) Die Regierung kann das Néhere mit Verordnung regeln.

Art. 25

Professiondller Kunde

Fur professionelle Kunden kann die Regierung in Bezug auf den Anleger-

schutz mit Verordnung Erleichterungen festlegen.
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V. Widerruf, Erléschen und Entzug

Art. 26

Widerruf

1) Die Bewilligung wird von der FMA widerrufen, wenn der Bewilligungs-
inhaber die Erteilung durch falsche Angaben erschlichen hat, wesentliche Um-

stéande nicht bekannt waren oder auf sonstige rechtswidrige Welise erhalten hat.

2) Der Widerruf einer Bewilligung wird auf Kosten des Bewilligungsinha-

bersin den amtlichen Publikationsorganen veroffentlicht.

Art. 27

Erldschen

1) Die Bewilligung erlischt:
a)  wenn die Geschéftstétigkeit nicht innert Jahresfrist aufgenommen wurde;

b)  wenn die Geschéftstatigkeit wahrend mindestens sechs Monaten nicht mehr

ausgelibt wurde;
c)  durch den schriftlichen Verzicht der Vermdgensverwal tungsgesel | schaft;
d) durch die rechtskréftige Eroffnung des Konkurses; oder

€)  durch Loschung der Firmaim Offentlichkeitsregister.

2) In begrundeten Féllen kann die FMA auf Antrag die Fristen nach Abs. 1

Bst. aund b verlangern.
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3) Das Erloschen einer Bewilligung wird auf Kosten des Bewilligungsinha-

bersin den amtlichen Publikationsorganen veroffentlicht.

Art. 28

Entzug

1) Die Bewilligung wird von der FMA entzogen und der Entzug auf Kosten
des Bewilligungsinhabers in den amtlichen Publikationsorganen veréffentlicht,

wenn:
a)  dieVoraussetzungen fur deren Erteilung nicht mehr erfillt sind;
b)  diegesetzlichen Pflichten in schwerwiegender Weise verletzt werden; oder

c) den Aufforderungen der FMA zur Wiederherstellung des gesetzméssigen
Zustandes nicht Folge geleistet wird.

2) Der Entzug der Bewilligung ist zu begriinden und den Betroffenen mitzu-

teilen.

Art. 29

Zwangsaufl 6sung

1) Eine Gesellschaft, die ohne Bewilligung eine Dienstleistung im Sinne
von Art. 9 erbringt, kann von der FMA aufgel 6st werden, wenn es der Zweck die-
ses Gesetzes erfordert. In dringenden Féllen kann dies ohne vorherige Mahnung

und Fristsetzung erfolgen.
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2) Die FMA trifft die fur die Durchfihrung der Liquidation und die Ab-
wicklung der laufenden Geschéfte erforderlichen Massnahmen und ertellt dem

Liquidator die notwendigen Weisungen.

V. Verhdltnis zum Europdaischen Wirtschaftsraum

Art. 30

Auslandstéatigkeit inlandischer Vermdgensverwaltungsgesell schaften

Vermogensverwaltungsgesellschaften mit Sitz im Furstentum Liechtenstein
durfen ihre Tétigkeit in einem anderen Mitgliedstaat durch eine Zweigniederlas-
sung oder im Dienstleistungsverkehr erbringen, sofern eine Dienstleistung nach
Art. 9 Abs. 1 Bst. a oder b tatséchlich ausgelibt wird. Es finden die Art. 30g und

30h Bankengesetz sinngemass Anwendung.

Art. 31

Inlandstétigkeit ausl&ndischer Vermogensverwalter bzw.

Ver mogensverwaltungsgesel | schaften

Vermogensverwalter bzw. Vermogensverwaltungsgesellschaften mit Sitz in
einem anderen Mitgliedstaat diurfen die Dienstleistungen nach Art. 9 im Inland
durch eine Zweigniederlassung oder im Dienstleistungsverkehr erbringen, sofern
sie dazu in ihrem Herkunftsmitgliedstaat zugelassen sind. Es finden die Art. 30i,
30k, 30l und 30n Bankengesetz sinngemass Anwendung.
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V1. Aufsicht

A. Allgemeines

Art. 32

Organe

Mit der Durchfuhrung dieses Gesetzes werden betraut:
a) dieFMA;
b) dieRevisionsstellen; und

c) dasLandgericht.

Art. 33

Amtsgeheimnis

1) Die mit der Durchfiihrung dieses Gesetzes betrauten Organe nach Art. 32
sowie alfélig durch diese beigezogene weitere Personen unterliegen hinsichtlich
der vertraulichen Informationen, die ihnen bei ihrer dienstlichen Té&tigkeit bekannt
werden, zeitlich unbeschrankt dem Amtsgeheimnis.

2) Vorbehalten der strafrechtlichen und verwaltungsstrafrechtlichen Be-
stimmungen durfen die dem Amtsgeheimnis unterliegenden Informationen an

keine Personen weitergegeben werden.

3) Wurde fur eine Vermdgensverwaltungsgesellschaft durch Gerichtsbe-
schluss das Konkursverfahren ertffnet oder die Liquidation eingeleitet, so konnen

vertrauliche Informationen, die sich nicht auf Dritte beziehen, die an Versuchen
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zur Rettung der Vermogensverwaltungsgesellschaft beteiligt sind, in zivil- oder

handel srechtlichen Verfahren weitergegeben werden.

4) Unbeschadet der Félle, die unter das Strafrecht fallen, dirfen die FMA,
alle anderen Verwaltungsbehdrden und Stellen sowie andere natirliche und juris-
tische Personen vertrauliche Informationen, die sie gemass diesem Gesetz erhal-
ten, nur zur Wahrnehmung ihrer Verantwortlichkeiten und Aufgaben - im Falle
der FMA - innerhalb des Geltungsbereichs dieses Gesetzes oder - im Falle anderer
Behorden, Stellen, nattrlicher oder juristischer Personen - fur die Zwecke, fur
welche die Information Ubermittelt wurde, und/oder bei Verwaltungs- oder Ge-
richtsverfahren, die sich speziell auf die Wahrnehmung dieser Aufgaben beziehen,
verwenden. Gibt die FMA oder eine andere Verwaltungsbehtrde oder Stelle oder
Person, welche die Information Ubermittelt, jedoch ihre Zustimmung, so darf die
Behorde, die die Information erhélt, diese fir andere Zwecke verwenden.

5) Fur die Félle, in denen vertrauliche Informationen gemass diesem Gesetz
empfangen, ausgetauscht oder Gbermittelt werden, sind die Bestimmungen dieses
Artikels anwendbar. Diese Bestimmungen schliessen nicht aus, dass die FMA im
Einklang mit diesem Gesetz und mit anderen, fur Vermogensverwaltungsgesell-
schaften, Banken, Pensionsfonds, OGAW, Versicherungs- und Ruckversiche-
rungsvermittler, Versicherungsunternehmen, geregelte Mérkte oder Marktbetrei-
ber geltenden Gesetzen vertrauliche Informationen mit Zustimmung der die In-
formationen Ubermittelnden zustandigen Behdrden oder anderen Verwaltungsbe-
horden, Stellen und sonstigen juristischen oder natiirlichen Personen austauschen

oder solche Ubermitteln.

6) Die Bestimmungen dieses Artikels schliessen den Austausch und die
Ubermittlung vertraulicher Informationen durch die zustandigen Behorden im
Einklang mit dem innerstaatlichen Recht nicht aus, sofern die vertraulichen In-
formationen nicht von der zustdndigen Behorde eines anderen Mitgliedstaats

Ubermittelt wurden.
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Art. 34

Gebihren

Die Aufsichtsabgaben und Gebuhren richten sich nach der Finanzmarktauf-
sichtsgesetzgebung.

B. Finanzmar ktaufsicht (FMA)

Art. 35

Aufgaben

1) Die FMA Uberwacht den Vollzug dieses Gesetzes und der dazu erlasse-
nen Verordnungen sowie die Einhaltung der Wohlverhaltensregeln und Standes-
richtlinien und trifft die notwendigen Massnahmen. Sie Ubt ihre Befugnisse aus:

a)  direkt;
b)  in Zusammenarbeit mit anderen Aufsichtsorganen; oder

c)  durch Antrag bel der Staatsanwaltschaft.

2) Die FMA Uberwacht die Dienstleistungserbringung der Vermdgensver-
waltungsgesellschaften, um sicherzustellen, dass diese ehrlich, redlich, professio-
nell und auf eine Art und Weise handeln, welche die Integritét des Marktes for-
dert.

3) Der FMA obliegen insbesondere:
a) dieErteilung, der Entzug und der Widerruf von Bewilligungen;

b)  die Uberprifung der Revisions- und Jahresberichte; oder
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die Ernennung von Sachwaltern und die Entscheidung Uber deren Vergu-

tung.

4) Die FMA kann insbesondere:

von den Vermodgensverwaltungsgesellschaften und ihren Revisionsstellen
sowie deren Angestellten alle fur den Vollzug dieses Gesetzes erforderli-

chen Auskinfte und Abklérungen verlangen;

ausserordentliche Revisionen anordnen oder selber Revisionen uber be-
stimmte Tatbestande durchfiuhren;

Entscheidungen und Verfigungen erlassen; sie kann diese nach vorheriger
Androhung verdffentlichen, wenn sich die Vermogensverwaltungsgesell-

schaft diesen widersetzt;

bereits existierende Aufzeichnungen von Telefongesprachen und Daten-

Ubermittlungen anfordern; oder

die Einstellung einer Praxis, die gegen dieses Gesetz, die dazu erlassenen
Verordnungen und die Wohlverhaltensregeln und Standesrichtlinien ver-

stosst, verlangen.

5) Erhélt die FMA von Verletzungen dieses Gesetzes oder von sonstigen

Missstdnden Kenntnis, so ergreift sie die zur Herstellung des ordnungsgemassen

Zustandes und zur Beseitigung der Missstande notwendigen Massnahmen.

6) Besteht Grund zur Annahme, dass ohne Bewilligung eine diesem Gesetz

unterstehende Tétigkeit ausgelibt wird, so kann die FMA von den betreffenden

Personen Auskiinfte und Unterlagen verlangen, wie wenn es sich um unterstellte
Personen handelte.

7) Die FMA ist berechtigt, im Einzelfall durch Kundmachung in den amtli-

chen Publikationsorganen die Offentlichkeit zu informieren, dass ein namentlich
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genanntes Unternehmen zur Vornahme bestimmter Dienstlei stungen nicht berech-
tigt ist. Die FMA kann diese Kundmachungen ebenfalls durch Abrufverfahren
einsehbar machen.

8) Die FMA ist Strafbehdrde bel Verwaltungsiibertretungen nach Art. 53
Abs. 3.

9) Weiters hat die FMA eine aktuelle Liste der nach Art. 8 bewilligten Ver-
mogensverwaltungsgesellschaften zu fihren. Dieses Verzeichnis ist offentlich
zuganglich und wird monatlich aktualisiert. Es kann mittels Abrufverfahren ein-
gesehen werden.

10) Die FMA kann im Rahmen ihrer Zustandigkeit Personendaten, ein-
schliesslich Personlichkeitsprofile und besonders schiitzenswerte Personendaten,
insbesondere administrative oder strafrechtliche Verfolgungen und Sanktionen,

bearbeiten, sofern diese fir den Vollzug dieses Gesetzes erforderlich sind.

11) Die FMA informiert die Regierung tber etwaige algemeine Schwierig-
keiten, welche die liechtensteinischen Vermogensverwaltungsgesellschaften bel
der Niederlassung oder der Erbringung von Dienstleistungen nach Art. 9 in einem
Drittstaat haben. Die Regierung kann diese Meldung der EFTA-
Uberwachungsbehorde weiterleiten.

12) Die Regierung kann das Nahere mit Verordnung regeln.
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C. Revisionsstellen

Art. 36

Grundsatz

1) Als Revisionsstelle von Vermogensverwaltungsgesellschaften kdnnen
eingesetzt werden:

a)  Wirtschaftsprifer oder Revisionsgesellschaften nach dem Gesetz Uber die
Wirtschaftsprifer und Revisionsgesellschaften;

b)  Revisionsgesellschaften nach dem Bankengesetz; oder

c) Revisionsgesellschaften nach dem Gesetz Uber Investmentunternehmen.

2) Die Revisionsstellen sind verpflichtet, die verantwortlichen Revisoren der

FMA vor Revisionsbeginn zu melden.

3) Die Revisionsstelle hat ihre Geschéaftsfiihrung und die Organisation der-
massen auszugestalten, dass sie die Revisionsauftrage dauernd und sachgemass
auszufuihren in der Lage ist.

4) Die Regierung kann das Nahere mit Verordnung regeln.

Art. 37

Aufgaben

1) Die Revisionsstelle priift, ob:
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a) die Geschéftstatigkeit der Vermogensverwaltungsgesellschaften diesem
Gesetz, den Verordnungen, den Wohlverhaltensregeln, den Standesrichtli-
nien und allfalligen Statuten entspricht;

b) die Voraussetzungen fir die Erteilung der Bewilligung dauernd erfiillt sind;

und

c)  der Geschéftsbericht den gesetzlichen Erfordernissen entspricht.

2) Der Revisionsbericht ist spétestens sechs Monate nach Ablauf des Ge-
schéftgahres gleichzeitig an den Verwaltungsrat bzw. die Komplementére der
Vermogensverwaltungsgesellschaft und an die FMA zu Gbermitteln.

3) Die Regierung kann das Néhere mit Verordnung regeln.

Art. 38

Beanstandungen

1) Stellt die Revisionsstelle Verletzungen von gesetzlichen Vorschriften oder
sonstige Missstande fest, setzt sie der Vermogensverwaltungsgesellschaft eine
angemessene Frist zur Herstellung des gesetzméssigen Zustandes. Wird die Frist
nicht eingehalten, erstattet die Revisionsstelle Meldung an die FMA.

2) Die Revisionsstelle hat die FMA sofort zu benachrichtigen, wenn eine
Fristansetzung zwecklos erscheint, wenn sie die Verwaltung einer Vermogens-
verwaltungsgesellschaft einer strafbaren Handlung verdachtigt oder wenn andere
schwere Missstéande bestehen, welche dem Zweck dieses Gesetzes zuwiderlaufen,

insbhesondere wenn:

a) en erheblicher Verstoss gegen die Bewilligungsvoraussetzungen oder der
fUr die Auslibung der Tétigkeit von Vermdgensverwaltungsgesellschaften
geltenden Regelungen vorliegt;
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b)  der Fortbestand der Vermogensverwaltungsgesellschaft in Frage gestellt ist;

oder

c) der Sachverhalt dazu fuhrt, dass im Prifungsbericht empfohlen wird, die
Jahresrechnung mit Einschrénkungen zu genehmigen oder an die Verwal-

tung zurtickzuwei sen.

3) Die Revisionsstelle ist ferner zur Meldung jedes Sachverhalts nach Abs.
2 verpflichtet, von dem sie in Austibung ihrer Tatigkeit in Bezug auf ein Unter-
nehmen Kenntnis erlangt, das in enger Verbindung zu einer Vermogensverwal-
tungsgesellschaft steht, in der sie eine Pruftétigkelt ausiibt.

4) Revisionsstellen, die den zustandigen Behdrden nach Treu und Glauben
Sachverhalte nach Abs. 2 und 3 zur Kenntnis bringen, verstossen dadurch nicht
gegen eine etwaige vertragliche oder gesetzliche Beschrankung der Informations-
weitergabe. Die Erfullung der Informationspflicht zieht insoweit keinerlel Haf-

tung fUr die Revisionsstelle nach sich.

5) Beanstandungen mussen jedenfalls in den Revisionsbericht aufgenom-

men werden.

Art. 39

Kosten der Revision

1) Die Vermogensverwal tungsgesellschaften tragen die Kosten der ordentli-
chen sowie ausserordentlichen Revision. Die Kosten der Revision richten sich

nach einem allgemein anerkannten Tarif.

2) Die Vereinbarung einer Pauschalentschadigung oder eines bestimmten

Zeitaufwandes fur die Revision ist untersagt.
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D. Landgericht

Art. 40

Strafbehorde

Das Landgericht ist Strafbehdrde bei Vergehen nach Art. 53 Abs. 1 und 2.

E. Aufsichtsmassnahmen

Art. 41

Amtshilfe

1) Die FMA arbeitet bel der Aufsicht Uber Vermogensverwaltungsgesell-
schaften mit den zustandigen Behorden der anderen Mitgliedstaaten eng zusam-
men und Ubermittelt ihnen zu diesem Zweck im Rahmen dieses Gesetzes alle er-
forderlichen Informationen.

2) Hat die FMA begriindeten Anlass zur Vermutung, dass Unternehmen, die
nicht ihrer Aufsicht unterliegen, im Hoheitsgebiet eines anderen Mitgliedstaats
gegen die Bestimmungen der Richtlinie 2004/39/EG verstossen oder verstossen
haben, so teilt die FMA diesen Umstand der zustdndigen Behorde so genau wie

maoglich mit.

3) Teilt eine zustandige Behdrde eines anderen Mitgliedstaates der FMA
mit, dass in Liechtenstein ein Unternehmen gegen die Bestimmungen dieses Ge-
setzes verstdsst oder verstossen hat, so hat die FMA die geeigneten Massnahmen
gegen dieses Unternehmen zu ergreifen. Die FMA unterrichtet die benachrichti-

gende Behorde Uber die ergriffenen Massnahmen und das Verfahren.
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4) Die Regierung kann das Nahere mit Verordnung regeln.

Art. 42

Zusammenar beit bei der Uberwachung, Uber priifung vor Ort oder bei

Ermittlungen

1) Die zusténdige Behdrde eines Mitgliedstaats kann die FMA um Zusam-
menarbeit bei einer Uberwachung oder einer Uberprifung vor Ort oder einer Er-
mittlung ersuchen. Im Falle von Vermogensverwaltungsgesellschaften, die Fern-
mitglieder eines geregelten Marktes sind, kann die zusténdige Behdrde des gere-
gelten Marktes sich auch direkt an diese wenden, wobel sie die FMA davon in

Kenntnis setzt.

2) Erhdlt die FMA ein Ersuchen um eine Uberpriifung vor Ort oder eine

Ermittlung, so wird sie im Rahmen ihrer Befugnisse tétig, indem sie:
a)  die Uberprifungen oder Ermittlungen selbst vornimmt;

b)  der ersuchenden Behorde die Durchfiihrung der Uberpriifung oder Ermitt-
lung gestattet; oder

c) Revisionsstellen oder Sachverstandigen die Durchfiihrung der Uberpriifung
oder Ermittlung gestattet.

3) Die FMA kann die zusténdige Behdrde eines Mitgliedstaates um Zu-
sammenarbeit bei einer Uberwachung oder einer Uberpriifung vor Ort oder einer

Ermittlung ersuchen.
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Art. 43

I nfor mationsaustausch

1) Die FMA und die anderen zustéandigen Behorden der Mitgliedstaaten
Ubermitteln einander Uber Antrag unverziglich die fur die Wahrnehmung ihrer

Aufgaben erforderlichen Informationen.

2) Tauscht die FMA Informationen mit anderen zustandigen Behtrden aus,
hat sie bei der Ubermittlung darauf hinzuweisen, dass diese nur mit ihrer aus-
drucklichen Zustimmung veroffentlicht werden durfen. Im Falle der ausdrtickli-
chen Zustimmung kann die andere zusténdige Behorde die Informationen nur fur

die Zwecke, fur welche die Zustimmung erteilt wurde, weiterleiten.

3) Die FMA darf Informationen, die sie nach Abs. 1, Art. 38 Abs. 3 und Art.
49 empfangen hat, an die in Art. 32 genannten Aufsichtsorgane weliterleiten. Aus-
ser in gebuhrend begriindeten Féllen dirfen sie diese Informationen nur mit aus-
dricklicher Zustimmung der Behdrden, die sie Ubermittelt haben, und nur fir die
Zwecke, fur die diese Behdrden ihre Zustimmung gegeben haben, an andere Stel-
len oder natrliche oder juristische Personen weitergeben. In diesem Fall unter-

richtet die FMA unverzuglich die informationsiibermittelnde Behdrde.

4) Diein Art. 32 genannten Aufsichtsorgane, andere Verwaltungsbehdrden
und Stellen sowie nattirliche oder juristische Personen, die vertrauliche Informati-
onen nach Abs. 1 oder nach den Art. 38 Abs. 3 und Art. 49 erhalten, dirfen diese
in Wahrnehmung ihrer Aufgaben insbesondere nur fur folgende Zwecke verwen-
den:

a)  zur Prifung, ob die Bewilligungsbedingungen fur Vermégensverwaltungs-
gesellschaften erfillt sind, und zur leichteren Uberwachung der Ausiibung
der Tatigkeit auf Einzelfirmen- oder auf konsolidierter Basis, insbesondere
hinsichtlich der gesetzlich vorgesehenen Eigenkapitalanforderungen, der
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verwaltungsmassigen und buchhalterischen Organisation und der internen

K ontroll mechanismen;
zur Verhangung von Sanktionen;

im Rahmen von Verwaltungsverfahren Uber die Anfechtung von Entschei-
dungen der FMA nach Art. 51,

im Rahmen von Straf- und Verwaltungsstrafverfahren auf Grund von Art.
53; oder

im Rahmen aussergerichtlicher Verfahren fir Anlegerbeschwerden nach
Art. 52.

5) Die Regierung kann das Néhere mit Verordnung regeln.

6) Dieser Artikel sowie die Art. 49 und 33 stehen dem nicht entgegen, dass

die FMA den Zentralbanken, dem Europaischen System der Zentralbanken und

der Européischen Zentralbank in ihrer Eigenschaft als Wahrungsbehorden sowie

gegebenenfalls anderen staatlichen Behorden, die mit der Uberwachung der Zah-

lungssysteme betraut sind, zur Erfullung ihrer Aufgaben vertrauliche Informatio-

nen Ubermittelt; ebenso wenig stehen sie dem entgegen, dass diese Behorden oder

Stellen der FMA die Informationen Ubermitteln, die diese zur Erfullung ihrer

Aufgaben nach diesem Gesetz benttigt.

Art. 44

Ablehnung der Zusammenarbeit

1) Die FMA kann ein Ersuchen auf Zusammenarbeit bei der Durchfihrung

einer Ermittlung, einer Uberprifung vor Ort oder einer Uberwachung nach Art. 42

oder auf Austausch von Informationen nach Art. 43 nur ablehnen, wenn:
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a) die Ermittlung, Uberprifung vor Ort, Uberwachung oder Austausch der
Information die Souveranitét, die Sicherheit oder die offentliche Ordnung

Liechtensteins beeintrachtigen konnte;

b) auf Grund derselben Handlungen und gegen dieselben Personen bereits ein

Verfahren vor eéinem inlandischen Gericht anhangig ist; oder

c) in Liechtenstein gegen die betreffenden Personen auf Grund derselben

Handlungen bereits ein rechtskréftiges Urteil ergangen ist.

2) Im Falle einer Ablehnung teilt die FMA dies der ersuchenden zusténdi-
gen Behdrde mit und Gbermittelt ihr moglichst genaue Informationen.

Art. 45

Konsultation zwischen den Behdrden vor Bewilligungserteilung

1) Die zusténdigen Behotrden des anderen betroffenen Mitgliedstaats werden
konsultiert, bevor einer Vermogensverwaltungsgesellschaft die Bewilligung erteilt
wird, die

a)  Tochterunternehmen einer Wertpapierfirma oder einer Bank ist, die in ei-

nem anderen Mitgliedstaat zugelassen ist;

b)  Tochterunternehmen des Mutterunternehmens einer Wertpapierfirma oder
einer Bank ist, diein einem anderen Mitgliedstaat zugelassenen ist; oder

c) von denselben natlrlichen oder juristischen Personen kontrolliert wird wie
eine Wertpapierfirma oder eine Bank, die in einem anderen Mitgliedstaat

Zugelassen ist.

2) Die zustandige Behorde des fur die Uberwachung von Banken oder Ver-
sicherungsunternehmen zustandigen Mitgliedstaats wird konsultiert, bevor einer

Vermogensverwaltungsgesel|schaft die Bewilligung erteilt wird, die
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a)  Tochterunternehmen einer/eines im EWR zugelassenen Bank oder Versi-

cherungsunternehmens ist;

b)  Tochterunternehmen des Mutterunternehmens einer/eines im EWR zugelas-
senen Bank oder Versicherungsunternehmens ist; oder

c) von derselben natirlichen oder juristischen Person kontrolliert wird wie
eine/ein im EWR zugelassene Bank oder zugel assenes V ersicherungsunter-

nehmen.

3) Die FMA konsultiert die anderen zustandigen Behotrden in Féllen nach
Abs. 1 und 2 insbesondere, wenn sie die Eignung der Aktiondre oder Mitglieder
sowie den Leumund und die Erfahrung der Personen, die die Geschéfte eines an-
deren Unternehmens derselben Gruppe tatsachlich leiten, Uberprift. Die FMA
Ubermittelt ale Informationen hinsichtlich der Eignung der Aktiondre oder Mit-
glieder sowie des Leumunds und der Erfahrung der Personen, welche die Ge-
schéfte tatsachlich leiten, die fur die anderen zustéandigen Behdrden bel der Ertei-
lung der Bewilligung und der laufenden Uberprifung der Einhaltung der Bedin-
gungen fr die Austibung der Tétigkeit von Belang sind.

Art. 46

Berichterstattung und Auskunftspflicht von Zweigniederlassungen

1) Alle Vermogensverwaltungsgesellschaften mit Zweigniederlassungen in
Liechtenstein haben der FMA fur statistische Zwecke in regelmassigen Absténden
Uber die Tétigkeit dieser Zweigniederlassungen Bericht zu erstatten.

2) Die FMA kann in Austibung der ihr mit diesem Gesetz Ubertragenen Be-
fugnisse von den Zweigniederlassungen der Vermoégensverwaltungsgesel | schaften

die Angaben verlangen, die erforderlich sind, um die Einhaltung der auf diese
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Firmen anwendbaren Normen (Art. 12, 13, 14, 17, 18, 20 und 23) zu kontrollie-

ren.

3) Die Regierung kann das Néhere mit Verordnung regeln.

Art. 47

Scherungsmassnahmen

1) Hat die FMA klare und nachweidliche Griinde zur Annahme, dass einein
Liechtenstein im Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs tétige Vermogens-
verwaltungsgesellschaft oder dass eine Vermogensverwaltungsgesellschaft mit
einer Zweigniederlassung in Liechtenstein gegen die Verpflichtungen gemass der
RL 2004/39/EG verstosst, so teilt sie ihre Erkenntnisse der zustandigen Behdrde
des Herkunftsmitgliedstaats mit, sofern der FMA nicht die Aufsichtszustandigkeit
Ubertragen ist.

2) Verhdlt sich die Vermogensverwaltungsgesellschaft trotz der von der zu-
stéandigen Behotrde des Herkunftsmitgliedstaats ergriffenen Massnahmen, oder
weil diese Massnahmen unzureichend sind, weiterhin auf eine Art und Weise, die
den Interessen der Kunden in Liechtenstein oder dem ordnungsgemassen Funkti-
onieren der Méarkte eindeutig abtréglich ist, so ergreift die FMA nach vorheriger
Unterrichtung der zusténdigen Behorde des Herkunftsmitgliedstaats alle geeigne-
ten Massnahmen, um den Schutz der Kunden und das ordnungsgemasse Funktio-
nieren der Mérkte zu gewéahrleisten. Zu diesen Massnahmen gehort auch die M6g-
lichkeit, der betreffenden Vermdgensverwaltungsgesellschaft neue Geschéfte in
Liechtenstein zu untersagen. Die EFTA-Uberwachungsbehtrde wird von diesen

Massnahmen unverzuglich in Kenntnis gesetzt.
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3) Stellt die FMA fest, dass eine in Liechtenstein befindliche Zweignieder-
lassung einer Vermogensverwal tungsgesell schaft die Gesetzesvorschriften, Wohl-
verhaltensregeln und Standesrichtlinien nicht beachtet, so fordert sie die betref-
fende VermogensverwaltungsgeselIschaft auf, die vorschriftswidrige Situation zu

beenden.

4) Kommt die Vermdgensverwaltungsgesellschaft der Aufforderung nicht
nach, so trifft die FMA alle geeigneten Massnahmen, damit die betreffende Ver-
mogensverwaltungsgeselIschaft die vorschriftswidrige Situation beendet. Die Art
dieser Massnahmen ist den zustandigen Behotrden des Herkunftsmitgliedstaats

mitzuteilen.

5) Verletzt die Vermogensverwaltungsgesellschaft trotz der von der FMA
getroffenen Massnahmen weliterhin die in Abs. 3 genannten Bestimmungen, so
kann die FMA nach Unterrichtung der zustandigen Behdrden des Herkunftsmit-
gliedstaats geeignete Massnahmen ergreifen, um weitere Verstdsse zu verhindern
oder zu ahnden; soweit erforderlich, kann sie der Vermdgensverwaltungsgesell-
schaft auch neue Geschéfte in Liechtenstein untersagen. Die EFTA-
Uberwachungsbehorde wird von diesen Massnahmen unverziiglich in Kenntnis
gesetzt.

6) Jede Massnahme gemass diesem Artikel, die Sanktionen oder Einschran-
kungen der Tétigkeit einer Vermogensverwaltungsgesellschaft beinhaltet, ist ord-
nungsgemass zu begrinden und der betreffenden Vermogensverwaltungsgesell-
schaft mitzuteilen.
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Art. 48

Ernennung eines Sachwalters

1) Die FMA ernennt einen Sachwalter fur:
a)  handlungsunfdhige Vermogensverwaltungsgesel | schaften;

b)  Vermogensverwaltungsgesellschaften, deren Bewilligung widerrufen wur-

de; oder

c) Vermogensverwaltungsgesellschaften, deren Bewilligung entzogen wurde.

2) Die Ernennung eines Sachwalters muss den Kunden von der Vermogens-

verwaltungsgeselIschaft mitgeteilt werden.

3) Der Sachwalter beantragt bel der FMA innerhalb von einem Jahr die Zu-

stimmung zu einer Nachfolgeregelung oder die Auflésung.

4) Die FMA entscheidet Uber die Vergiitung an den Sachwalter.

Art. 49

I nfor mationsaustausch mit Drittstaaten

1) Die FMA kann mit den zusténdigen Behorden von Drittstaaten Koopera-
tionsvereinbarungen Uber den Informationsaustausch schliessen, sofern gewahr-
leistet ist, dass die Ubermittelten Informationen zumindest in dem in Art. 33 vor-
geschriebenen Umfang dem Berufsgeheimnis unterliegen. Ein derartiger Informa-
tionsaustausch muss der Wahrnehmung der Aufgaben dieser zustéandigen Behor-

den dienen.
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2) Vorbehaltlich Abs. 1 darf die FMA im Einklang mit Art. 8 Datenschutz-

gesetz Personendaten an Drittstaaten weiterleiten.

3) Die FMA kann ferner Kooperationsvereinbarungen tber den Informati-

onsaustausch mit Behorden, Stellen und natirlichen oder juristischen Personen

von Drittstaaten schliessen, die dafir zustandig sind:

a)

b)

d)

Banken, sonstige Finanzeinrichtungen, Versicherungsunternehmen und die

Finanzmérkte zu beaufsichtigen;

Abwicklungen, Insolvenzverfahren und &hnliche Verfahren bel Vermogens-
verwaltungsgesel Ischaften durchzuf ihren;

in Wahrnehmung ihrer Aufsichtsbefugnisse die Pflichtprifung der Rech-
nungslegungsunterlagen von Vermogensverwaltungsgesellschaften  und
sonstigen Finanzinstituten, Banken und Versicherungsunternehmen vorzu-
nehmen oder in Wahrnehmung ihrer Aufgaben Entschadigungssysteme zu

verwalten;

die an der Abwicklung und an Insolvenzverfahren oder énlichen Verfahren
in Bezug auf Vermogensverwaltungsgesellschaften beteiligten Stellen zu
beaufsichtigen; oder

die Personen zu beaufsichtigen, die die Pflichtprifung der Rechnungsle-
gungsunterlagen von Versicherungsunternehmen, Banken, Vermdgensver-

waltungsgesel | schaften und sonstigen Finanzinstituten vornehmen.

4) Bel Abschluss einer Kooperationsvereinbarung nach Abs. 3 muss ge-

wahrleistet saein, dass die Ubermittelten Informationen zumindest in dem in Art. 33

vorgeschriebenen Umfang dem Berufsgeheimnis unterliegen. Ein derartiger In-

formationsaustausch muss der Wahrnehmung der Aufgaben dieser Behorden,

Stellen, natlrlichen oder juristischen Personen dienen.
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5) Kooperationsvereinbarungen der FMA nach Abs. 1 und 3 bedirfen der
Genehmigung der Regierung.

6) Stammen die Informationen aus einem anderen Mitgliedstaat, so durfen
sie nur mit ausdricklicher Zustimmung der zustandigen Behorden, die diese
Ubermittelt haben, und gegebenenfalls nur fir die Zwecke, fir die diese Behodrden
ihre Zustimmung gegeben haben, weitergegeben werden. Dies gilt auch fur In-
formationen, die von den zustéandigen Behotrden eines Drittstaates Ubermittelt

werden.

VI1I. Verfahren und Rechtsmittel

A. Verfahren zwischen Ver mogensver waltungsgesellschaft und Behorde

Art. 50

Entscheidungen und Verfligungen

1) Werden Verstosse gegen Vorschriften dieses Gesetzes oder der dazu er-
lassenen Verordnungen festgestellt und wird trotz Mahnung und Fristsetzung kei-
ne Abhilfe geschaffen, so trifft die FMA die nétigen Entscheidungen und ergreift

entsprechende Massnahmen.

2) Soweit dieses Gesetz nichts anderes bestimmt, findet das Gesetz tber die
allgemeine Landesverwaltungspflege Anwendung.
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Art. 51

Rechtsmittel

1) Gegen Entscheidungen und Verfligungen der FMA kann binnen 14 Ta-
gen ab Zustellung Beschwerde bei der FMA-Beschwerdekommission erhoben

werden.

2) Gegen Entscheidungen und  Verfigungen der  FMA-
Beschwerdekommission kann binnen 14 Tagen ab Zustellung Beschwerde beim

V erwaltungsgerichtshof erhoben werden.

3) Das Amt fur Volkswirtschaft ist zur Beschwerde berechtigt, wenn diesim

Interesse der Kunden ist.

B. Verfahren zwischen Ver mdgensver waltungsgesellschaft und Kunde

Art. 52

Aussergerichtliche Schlichtungsstelle

1) Zur Beilegung von Streitféllen zwischen Kunden und Vermogensverwal -
tungsgesellschaften Uber die erbrachten Dienstleistungen bestimmt die Regierung
mit Verordnung eine Schlichtungsstelle.

2) Die Schlichtungsstelle hat zur Aufgabe, im Streitfalle zwischen den Par-
teien auf geeignete Weise zu vermitteln und auf diese Weise eine Einigung zwi-
schen den Parteien herbeizufthren.
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3) Kann keine Einigung zwischen den Parteien erzielt werden, so sind sie

auf den ordentlichen Rechtsweg zu verweisen.

4) Die Regierung regelt das Nahere, insbesondere die organisatorische Aus-
gestaltung, die Zusammensetzung und das Verfahren, mit Verordnung.

VIII. Strafbestimmungen

Art. 53

Vergehen und Ubertretungen

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

a)  as Organmitglied oder Mitarbeiter oder sonst fir eine Vermogensverwal-
tungsgesel Ischaft tatige Person oder als Revisor die Pflicht zur Geheimhal-

tung verletzt oder wer hiezu verleitet oder zu verleiten sucht; oder

b)  ohne Bewilligung eine Dienstleistung im Sinne von Art. 9 austibt.

2) Vom Landgericht wird wegen Vergehen mit Freiheitsstrafe bis zu sechs
Monaten oder mit Geldstrafe bis 180 Tagessdtzen bestraft, wer:

a) diemit einer Bewilligung verbundenen Auflagen verletzt;

b)  verbotswidrig Bezeichnungen nach Art. 14 verwendet, die eine Tétigkeit als
Vermogensverwaltungsgesel | schaft vermuten |assen;

c) der FMA oder der Revisionsstelle falsche Ausklnfte erteilt;

d) die Geschéaftsblicher nicht ordnungsgemass fuhrt oder Geschéftsbiicher und
Belege nicht aufbewahrt;
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€) in den periodischen Berichten oder sonst wie falsche Angaben macht oder

wesentliche Tatsachen verschweigt; oder

f)  as Revisor seine Pflichten grob verletzt, insbesondere im Revisionsbericht
unwahre Angaben macht oder wesentliche Tatsachen verschweigt oder eine
vorgeschriebene Aufforderung an die Vermodgensverwaltungsgesellschaft

unterlasst oder vorgeschriebene Berichte und Meldungen nicht erstattet.

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

Schweizer Franken bestraft, wer:

a) die periodischen Berichte nicht vorschriftsgemass erstellt und termingerecht

enreicht;

b) die ordentliche oder eine von der FMA vorgeschriebene Revision im Gan-

zen oder bezogen auf einzelne Bereiche nicht durchfiihren |asst;
c)  seine Pflichten gegenliber der Revisionsstelle nicht erfillt;
d) dievorgeschriebenen Meldungen an die FMA nicht oder verspétet erstattet;

€e) ener Aufforderung zur Herstellung des rechtmassigen Zustandes oder einer

anderen Verfigung der FMA nicht nachkommt;

f)  einer Aufforderung zur Zusammenarbeit in einem Ermittlungsverfahren der
FMA nicht nachkommt;

g) in der Werbung fur eine Vermogensverwaltungsgesellschaft unzul&ssige,

falsche oder irreftihrende Angaben macht; oder

h)  die Standesrichtlinien und die Wohlverhaltensregeln nicht einhalt.

4) Be fahrlassiger Begehung werden die Strafobergrenzen auf die Hélfte
herabgesetzt.

5) Im Ubrigen findet der allgemeine Teil des Strafgesetzbuches sinngemass

Anwendung.
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6) Die FMA kann jede Strafe nach eigenem Ermessen veroffentlichen, so-

lange dies den Zweck dieses Gesetzes verwirklicht und verhéltnismassig ist.

Art. 54

Verantwortlichkeit

Werden Widerhandlungen im Geschéaftsbetrieb einer juristischen Person, ei-
ner Kollektiv- oder Kommanditgesellschaft im Zusammenhang mit einer Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft begangen, so finden die Strafbestimmungen auf die
Personen Anwendung, die fir sie gehandelt haben oder hétten handeln sollen,
jedoch unter solidarischer Mithaftung der juristischen Person oder der Gesell-
schaft fir Geldstrafen und Bussen.

Art. 55

Mitteilungspflicht anderer Behorden

1) Die Staatsanwaltschaft teilt der FMA in vollstéandiger Ausfertigung ale
Urteile und Einstellungsbeschliisse mit, welche Mitglieder der Verwaltung oder
Geschéftsfiihrung von Vermogensverwaltungsgesellschaften und Revisionsstellen
betreffen.

2) Das Grundbuch- und Offentlichkeitsregisteramt hat der FMA jede Ande-
rung einer Vermogensverwaltungsgesel Ischaft im Offentlichkeitsregister mitzutei-

len.
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| X. Ubergangs- und Schlussbestimmungen

Art. 56

Uber gangsbesti mmungen

1) Naturliche Personen, die bei Inkrafttreten dieses Gesetzes berechtigt sind,
die Vermogensverwaltung nach Art. 7 Abs. 1 Bst. ¢ des Gesetzes Uber die Treu-
hénder oder nach Art. 65 Bst. a des Gesetzes Uiber die Rechtsanwélte gewerbsmas-
sig auszuliben, sowie Personen, die bei Inkrafttreten dieses Gesetzes die Treuhan-
derprifung oder die Eignungsprufung fur Treuhénder mit Erfolg absolviert haben,
erfullen die Voraussetzungen nach Art. 6 Abs. 1 Bst. e.

2) Die Beriicksichtigung der weiteren Verpflichtungen nach Art. 6 Abs. 1
Bst. d findet auf eine Person nach Abs. 1 keine Anwendung, sofern sie nicht be-

reits Geschéftsfuhrer einer anderen Vermdgensverwaltungsgesellschaft ist.

Art. 57

Durchftihrungsverordnungen
Die Regierung erldsst die zur Durchfihrung dieses Gesetzes notwendigen

Verordnungen.

Art. 58

Inkr afttreten

Dieses Gesetz tritt am 1. Januar 2006 in Kraft.
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Anhang
(Art. 3Abs. 1 Bst. f)

Professionelle Kunden

Ein professioneller Kunde ist ein Kunde, der tber ausreichende Erfahrungen,
Kenntnisse und Sachverstand verfigt, um seine Anlageentscheidungen selbst tref-
fen und die damit verbundenen Risiken angemessen beurteilen zu konnen. Um als
professioneller Kunde angesehen zu werden, muss ein Kunde den folgenden Kri-

terien geniigen:

|. Kategorien von Kunden, die als professionelle Kunden angesehen wer den

Folgende Rechtspersonlichkeiten sollten in Bezug auf ale Dienstleistungen
gemass Art. 9 und Finanzinstrumente als professionelle Kunden im Sinne des Ge-

setzes angesehen werden:

1.  Rechtspersonlichkeiten, die zugelassen sein oder unter Aufsicht stehen mis-
sen, um auf den Finanzmarkten tétig werden zu kdnnen. Die nachstehende
Liste ist so zu verstehen, dass sie alle zugelassenen Rechtspersonlichkeiten
umfasst, die die Téatigkeiten erbringen, die flr die genannten Rechtsperson-
lichkeiten kennzeichnend sind: Rechtspersonlichkeiten, die von einem Mit-
gliedstaat im Rahmen einer Richtlinie zugelassen werden, Rechtsperson-
lichkeiten, die von einem Mitgliedstaat ohne Bezugnahme auf eine Richtli-
nie zugelassen oder beaufsichtigt werden, Rechtspersonlichkeiten, die von

einem Drittstaat zugelassen oder beaufsichtigt werden:

a)  Banken,
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b)  Wertpapierfirmen;
Cc) sonstige zugelassene oder beaufsichtigte Finanzinstitute;
d) Versicherungsunternehmen;

€e) Organismen fir gemeinsame Anlagen (Investmentunternehmen) und

ihre Verwaltungsgesell schaften;
f)  Pensionsfonds und ihre Verwaltungsgesell schaften;
g) Warenhandler und Warenderivate-Handler;
h)  ortliche Anleger; oder

i)  sonstigeinstitutionelle Anleger.

Grosse Unternehmen, die auf Unternehmensebene zwei der nachfolgenden

Anforderungen erfillen:

- Bilanzsumme: 20 000 000 EUR bzw. den Gegenwert in Schweizer

Franken,

- Nettoumsatz: 40 000 000 EUR bzw. den Gegenwert in Schweizer

Franken,

- Eigenmittel: 2 000 000 EUR bzw. den Gegenwert in Schweizer Fran-
ken.

Regierung, Gemeinden, Stellen der staatlichen Schuldenverwaltung, Zent-
ralbanken, internationale und supranationale Einrichtungen wie die Welt-
bank, der IWF, die EZB, die EIB und andere vergleichbare internationale
Organisationen.

Andere institutionelle Anleger, deren Haupttétigkeit in der Anlage in Fi-
nanzinstrumenten besteht, einschliesslich Einrichtungen, die die wertpa-
piermassige Verbriefung von Verbindlichkeiten und andere Finanzierungs-
geschéfte betreiben.
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Die oben genannten Rechtspersonlichkeiten werden als professionelle Kun-
den angesehen. Es muss ihnen allerdings moéglich sein, eine Behandlung als
nichtprofessioneller Kunde zu beantragen, bel der Vermégensverwaltungs-
gesellschaften bereit sind, ein htheres Schutzniveau zu gewahren. Handelt
es sich bei dem Kunden einer Vermogensverwaltungsgesellschaft um eines
der oben genannten Unternehmen, muss die Vermogensverwaltungsgesel |-
schaft ihn vor Erbringung jeglicher Dienstleistungen darauf hinweisen, dass
er auf Grund der ihr vorliegenden Informationen als professioneller Kunde
eingestuft und behandelt wird, es sei denn, die Vermdgensverwaltungsge-
sellschaft und der Kunde vereinbaren etwas anderes. Die Vermogensverwal -
tungsgeselIschaft muss den Kunden auch dartiber informieren, dass er eine
Anderung der vereinbarten Bedingungen beantragen kann, um sich ein ho-
heres Schutzniveau zu verschaffen.

Es obliegt dem als professioneller Kunde eingestuften Kunden, das hohere
Schutzniveau zu beantragen, wenn er glaubt, die mit der Anlage verbunde-

nen Risiken nicht korrekt beurteilen oder steuern zu kénnen.

Das hohere Schutzniveau wird dann gewahrt, wenn ein as professioneller
Kunde eingestufter Kunde eine schriftliche Ubereinkunft mit der Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft dahingehend trifft, ihn im Sinne der geltenden
Wohlverhaltensregeln nicht as professionellen Kunden zu behandeln. In
dieser Ubereinkunft sollte festgelegt werden, ob dies fiir eine oder mehrere
Dienstleistung(en) oder Geschafte oder fir eine oder mehrere Art(en) von
Produkten oder Geschéften gilt.
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Il. Kunden, die auf Antrag als professionelle Kunden behandelt werden konnen

[1.1. Einstufungskriterien

Anderen Kunden as den in Abschnitt | des Anhangs genannten, einschliess-
lich offentlich-rechtlicher Korperschaften und individueller privater Anleger, kann
es ebenfalls gestattet werden, auf das Schutzniveau zu verzichten, das von den

Wohlverhaltensregeln geboten wird.

Vermdgensverwal tungsgesellschaften sollte folglich gestattet werden, diese
Kunden als professionelle Kunden zu behandeln, sofern die nachstehend genannten
einschlégigen Kriterien und Verfahren eingehalten werden. Bei diesen Kunden soll-
te alerdings nicht davon ausgegangen werden, dass sie Uber Marktkenntnisse und
-erfahrungen verfuigen, die denen der Kunden nach Abschnitt | des Anhangs ver-

gleichbar sind.

Eine Senkung des normalerweise von den Wohlverhaltensregeln gebotenen
Schutzniveaus ist nur dann zuldssig, wenn die Vermogensverwaltungsgesel schaft
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 Geschéfte oder Dienstleistungen nach verniinftigem Ermessen in
der Lage ist, seine Anlageentscheidungen selbst zu treffen und die damit einherge-
henden Risiken versteht.

Der Eignungstest, der auf Manager und Fuhrungskréfte von Rechtsperson-
lichkeiten angewandt wird, die auf Grund von Finanzrichtlinien zugelassen sind,
konnte als ein Beispiel fur die Beurteilung des Sachverstands und der Kenntnisse
angesehen werden. Im Falle kleiner Rechtspersonlichkeiten sollte die Person der
oben genannten Beurteilung unterzogen werden, die befugt ist, Geschéfte im Na-

men der Rechtspersonlichkeit zu tétigen.
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Die genannte Beurteilung sollte ergeben, dass mindestens zwei der folgenden

Kriterien erfullt werden:

- Der Kunde hat an dem relevanten Markt wéhrend der vier vorhergehenden
Quartale durchschnittlich pro Quartal 10 Geschéfte von erheblichem Um-
fang getétigt.

- Das Finanzinstrument-Portfolio des Kunden, das definitionsgemass Barde-
pots und Finanzinstrumente umfasst, Ubersteigt 500 000 EUR bzw. den Ge-

genwert in Schweizer Franken.

- Der Kunde ist oder war mindestens ein Jahr lang in einer beruflichen Positi-
on im Finanzsektor tétig, die Kenntnisse Uber die geplanten Geschéafte oder

Dienstleistungen voraussetzt.

I1.2. Verfahren

Die Kunden im oben genannten Sinn kdnnen nur dann auf den Schutz durch

die Wohlverhaltensregeln verzichten, wenn folgendes Verfahren eingehalten wird:

- Sie miussen der Vermogensverwaltungsgesellschaft schriftlich mitteilen,
dass sie generell oder in Bezug auf eine bestimmte Dienstleistung oder ein
bestimmtes Wertpapiergeschaft oder in Bezug auf eine bestimmte Art von
Geschéft oder Produkt als professioneller Kunde behandelt werden méch-

ten.

- Die Vermdgensverwaltungsgesellschaft muss sie schriftlich klar darauf
hinwei sen, welches Schutzniveau und welche Anlegerentschadigungsrechte

sie gegebenenfalls verlieren.
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- Die Kunden mussen schriftlich in einem vom jeweiligen Vertrag getrennten
Dokument bestétigen, dass sie sich der Folgen des Verlustes dieses Schutz-

niveaus bewusst sind.

Wertpapierfirmen missen verpflichtet sein, durch angemessene Vorkehrun-
gen sicherzustellen, dass ein Kunde, der as professioneller Kunde behandelt wer-
den mochte, die einschldgigen Kriterien gemass Abschnitt 11.1 des Anhangs erfullt,

bevor sie einem Antrag auf Verzicht auf den Schutz stattgeben.

Wurden Kunden hingegen auf Grund von Parametern und Verfahren, die den
oben genannten vergleichbar sind, bereits als professionelle Kunden eingestuft, soll-
te sich ihr Verhdtnis zu den Vermdgensverwaltungsgesellschaften durch neue, auf

Grund dieses Anhangs angenommene Regeln nicht andern.

Die Vermogensverwaltungsgesellschaften missen zweckmassige schriftli-
che interne Strategien und Verfahren einfuhren, anhand deren die Kunden einge-
stuft werden kénnen. Die professionellen Kunden sind dafirr verantwortlich, die
Vermdgensverwaltungsgesel Ischaft tiber alle Anderungen zu informieren, die ihre
Einstufung beeinflussen konnten. Sollte die Vermogensverwaltungsgesellschaft
zu der Erkenntnis gelangen, dass der Kunde die Bedingungen nicht mehr erfullt,
die ihn anfanglich fur eine Behandlung als professioneller Kunde in Frage kom-

men liessen, so muss sie entsprechende Schritte in die Wege leiten.
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2. ABANDERUNG DESGESETZESUBER DIE VERMITTLERAMTER

Gesetz
vom ...

betreffend die Abanderung des Gesetzes Uber die Vermittleramter

Dem nachstehenden vom Landtag gefassten Beschluss erteile Ich Meine Zu-

stimmung:

Abéanderung bisherigen Rechts

Das Gesetz vom 12. Dezember 1915 Uber die Vermittleramter, LGBI. 1916

Nr. 3, in der geltenden Fassung, wird wie folgt abgedndert:

Art. 8 Abs. 2 Ziff. 10

10. in den Féllen, bei denen die Schlichtungsstelle nach dem Vermogensverwal-

tungsgesetz angerufen worden ist.

I nkr afttr eten

Dieses Gesetz tritt am 1. Januar 2006 in Kraft.
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3. ABANDERUNG DES GESETZES UBER DIE FINANZMARKTAUF-
SICHT

Gesetz
vom ...

betreffend die Abanderung des Gesetzes tUber die

Finanzmar ktaufsicht

Dem nachstehenden vom Landtag gefassten Beschluss erteile Ich Meine Zu-

stimmung:

Abanderung bisherigen Rechts

Das Gesetz vom 18. Juni 2004 Uber die Finanzmarktaufsicht, LGBI. 2004
Nr. 175, in der geltenden Fassung, wird wie folgt abgeandert:

Art. 5Abs. 1 Bst. s

s) Gesetz Uber die Vermogensverwaltung (VVG).
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I nkr afttreten

Dieses Gesetz tritt am 1. Januar 2006 in Kraft.
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4, ABANDERUNG DES GESETZES UBER DIE BERUFLICHEN
SORGFALTSPFLICHTEN BEI FINANZGESCHAFTEN

Gesetz
vom ...

betreffend die Abanderung des Gesetzes tiber die beruflichen
Sor gfaltspflichten bei Finanzgeschaften

Dem nachstehenden vom Landtag gefassten Beschluss erteile Ich Meine Zu-

stimmung:

Abanderung bisherigen Rechts

Das Gesetz vom 26. November 2004 Uber die beruflichen Sorgfaltspflichten
bei Finanzgeschaften (Sorgfaltspflichtgesetz; SPG), LGBI. 2005 Nr. 5, in der gel-

tenden Fassung, wird wie folgt abgeéndert:

Art. 3Abs. 1 Bst. o

0) Vermogensverwaltungsgesel | schaften.
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Art. 4 Abs. 3Bst. b Satz 1

b) Vertragsbeziehungen in Form eines ausschliesslichen Vermogensverwaltungs-
auftrages mit eingeschrénkter VVollmacht fur ein kundenindividuelles Bank-
konto oder -depot, welches bel einer Bank gefuihrt wird, die der Richtlinie
91/308/EWG in der Fassung der Richtlinie 2001/97/EG oder einer gleich-

wertigen Regelung und einer angemessenen Aufsicht untersteht.

I nkrafttreten

Dieses Gesetz tritt am 1. Januar 2006 in Kraft.
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5. ABANDERUNG DES GESETZESUBER DIE TREUHANDER

Gesetz
vom ...

betreffend die Abanderung des Gesetzes Uiber die Treuhander

Dem nachstehenden vom Landtag gefassten Beschluss erteile Ich Meine Zu-

stimmung:

Abéanderung bisherigen Rechts

Das Gesetz vom 9. Dezember 1992 Uber die Treuhénder, LGBI. 1993
Nr. 42, in der geltenden Fassung, wird wie folgt abgedndert:

Art. 7 Abs. 1 Bst. ¢

c¢) aufgehoben

Art. 14

aufgehoben
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Art. 15

aufgehoben

Art. 16

aufgehoben

Art. 31 Abs. 5 neu

5) Die Tétigkeit als Geschaftsfuhrer nach Art. 6 des Gesetzes Uber die Ver-
mogensverwaltung in einer Vermogensverwal tungsgesel I schaft steht der Hauptbe-

ruflichkeit im Sinne des Abs. 1 und 2 nicht entgegen.

I nkr afttr eten

1) Dieses Gesetz tritt vorbehaltlich Abs. 2 am 1. Januar 2006 in Kraft.

2) Die Aufhebung von Art. 7 Abs. 1 Bst. ¢ sowie Art. 14, 15 und 16 tritt am
31. Dezember 2006 in Kraft.
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6. ABANDERUNG DESGESETZESUBER DIE RECHTSANWALTE

Gesetz
vom ...

betreffend die Abanderung des Gesetzes Uber die Rechtsanwalte

Dem nachstehenden vom Landtag gefassten Beschluss erteile Ich Meine Zu-

stimmung:

Abéanderung bisherigen Rechts

Das Gesetz vom 9. Dezember 1992 Uber die Rechtsanwaélte, LGBI. 1993
Nr. 41, in der geltenden Fassung, wird wie folgt abgedndert:

Art. 65 Bst. a

a) aufgehoben

I nkr afttr eten

Dieses Gesetz tritt am 31. Dezember 2006 in Kraft.



