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Verein unabhéngiger Vermégensverwalter
in Liechtenstein

Regierung des Firstentums Liechtenstein
Herrn Regierungschef Dr. Daniel Risch
Peter-Kaiser-Platz 1

Postfach 684

9490 Vaduz

Vaduz, 8. Februar 2022

Stellungnahme zum Vernehmlassungsbericht der Regierung betreffend die
Anderung [unter anderem] des Vermdgensverwaltungsgesetzes (Massnahmenpaket
fiir die Erholung der Finanzmaérkte)

Sehr geehrter Herr Regierungschef

Wir bedanken uns fur die Einladung zur Stellungnahme zum obgenannten Vernehmlassungs-
bericht und méchten lhnen dazu folgende Stellungnahme zur Kenntnis bringen.

Wir begrissen die Umsetzung des Massnahmenpakets fur die Erholung der Kapitaiméarkte
und haben lediglich eine Anmerkung zur Umschichtung von Finanzinstrumenten, welche neu
in Art. 4 Abs. 1 Ziff. 43 VVG sowie Art. 15 Abs. 1a VVG geregelt werden soll.

Die mit einer Umschichtung verbundenen Pflichten sind heute in Art. 54 Abs. 11 der Dele-
gierten Verordnung 2017/565 geregelt. Eine Umschichtung ist nach heutigem Versténdnis
ein zusammenhangender Kauf und Verkauf von bestehenden Finanzinstrumenten des Kun-
denportfolios. Keine Umschichtung stelit nach heutigem Verstandnis ein periodisches Reba-
lancing dar. Ein Rebalancing ist die periodische Ruckfihrung von Positionen auf die Aus-
gangsgewichtung im Portfolio, nachdem sich die Positionen aufgrund der Marktbewegungen
von der Ausgangslage entfernt haben. Das Rebalancing eines Kundenportfolios wird vom
Tatbestand der Umschichtung als nicht umfasst erachtet, sofern im Zuge der Umsetzung
keine Anlagen ausgetauscht werden. Beispiel: Der Gesamtbestand der Aktie X im Portfolio
wird verkauft und durch Aktie Y ersetzt. Dies stellt eine Umschichtung dar. Wenn jedoch der
Bestand der Aktie X nur reduziert und nicht génzlich aufgelost wird, liegt keine Umschichtung
vor. Ebenfalls keine Umschichtung stellen vom Kunden verlangte Anpassungen der Anlage-
strategie dar, deren Umsetzung mit Transaktionen verbunden ist. Zudem bestehen gemass
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heutigem Versténdnis unter bestimmten Voraussetzungen Erieichterungen bei der Verwen-
dung eines Anlageuniversums.

Nach Ricksprache mit der FMA &ndert sich durch die Anpassung des VVG in diesem Be-
reich nichts am heutigen Verstandnis. Wir bitten daher darum, die Umschreibung des heuti-
gen Verstandnisses auch in den Bericht und Antrag einfliessen zu lassen.

Wir bedanken uns im Voraus fiir die Priifung und Berucksichtigung unseres Anliegens..

Freundliche Grisse
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