950.41

Liechtensteinisches Landesgesetzblatt
Jahrgang 2005 Nr. 289 ausgegeben am 30. Dezember 2005

Verordnung
vom 20. Dezember 2005

zum Gesetz tiber die Vermogensverwaltung (Ver-
mogensverwaltungsverordnung; VVO)

Aufgrund von Art. 6 Abs. 5, Art. 7 Abs. 6, Art. 7a Abs. 10, Art. 7c Abs.
10, Art. 10 Abs. 4, Art. 12 Abs. 5, Art. 14 Abs. 4, Art. 16 Abs. 10, Art. 20
Abs. 5, Art. 25 Abs. 4, Art. 28 Abs. 3, Art. 291 Abs. 5, Art. 35 Abs. 4, Art.
37a Abs. 8, Art. 37b Abs. 7, Art. 37c Abs. 5, Art. 37d Abs. 2 und Art. 66 des
Gesetzes vom 25. November 2005 iiber die Vermogensverwaltung (Vermo-
gensverwaltungsgesetz; VVG), LGBI. 2005 Nr. 278, in der geltenden Fas-
sung, verordnet die Regierung:'

I. Allgemeine Bestimmungen

Art. 17
Gegenstand und Zweck

1) Diese Verordnung regelt in Durchfiihrung des Vermogensverwal-
tungsgesetzes das Nihere tiber:

a) die Aufnahme, Ausiibung und Beaufsichtigung der T4dtigkeit von Vermo-
gensverwaltungsgesellschaften; sowie

b) die Beaufsichtigung von Wertpapierfirmengruppen auf konsolidierter
Basis.

2) Sie dient zudem der Umsetzung bzw. Durchfithrung folgender EWR-
Rechtsvorschriften:
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a) Richtlinie 2014/65/EU iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente’;

b) Richtlinie (EU) 2019/2034 iiber die Beaufsichtigung von Wertpapier-
firmen';’

c) Delegierte Richtlinie (EU) 2017/593 zur Erginzung der Richtlinie 2014/
65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf den
Schutz der Finanzinstrumente und Gelder von Kunden, Produktiiber-
wachungspflichten und Vorschriften fir die Entrichtung beziehungs-
weise Gewihrung oder Entgegennahme von Gebiihren, Provisionen
oder anderen monetiren oder nicht-monetiren Vorteilen®;

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

e) Verordnung (EU) 2019/2033 tber Aufsichtsanforderungen an Wertpa-
pierfirmen®.’

3) Aufgehoben'®

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

Art. 2"

Begriffsbestimmungen und Bezeichnungen

1) Im Sinne dieser Verordnung gelten als:

a) "Nachhaltigkeitsfaktoren": Nachhaltigkeitsfaktoren nach Art. 2 Ziff. 24
der Verordnung (EU) 2019/2088";

b) "Analysen": Analysematerial oder Analysedienste in Bezug auf ein oder
mehrere Finanzinstrumente oder sonstige Vermogenswerte oder die
Emittenten bzw. potenziellen Emittenten von Finanzinstrumenten oder
Analysematerial oder -dienstleistungen, die in engem Zusammenhang zu
einem bestimmten Wirtschaftszweig oder Markt stehen, sodass die Ana-
lysen die Grundlage fiir die Einschitzung von Finanzinstrumenten, Ver-
mogenswerten oder Emittenten des Wirtschaftszweigs oder des Marktes
liefern. Zur Analyse gehoren auch Material oder Dienstleistungen, mit
denen explizit oder implizit eine Anlagestrategie empfohlen oder nahe-
gelegt und eine fundierte Stellungnahme zum aktuellen oder kiinftigen
Wert oder Preis solcher Instrumente oder Vermogenswerte abgegeben
oder anderweitig eine Analyse und neuartige Erkenntnisse vermittelt
werden und auf der Grundlage neuer oder bereits vorhandener Infor-
mationen Schlussfolgerungen gezogen werden, die genutzt werden
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konnten, um eine Anlagestrategie zu begriinden, und die fir die Ent-
scheidungen, welche die Vermogensverwaltungsgesellschaft fiir die die
Analysegebiihr entrichtenden Kunden trifft, relevant und von Mehrwert
sein konnten.

2) Unter den in dieser Verordnung verwendeten Personenbezeich-
nungen sind alle Personen unabhingig ihres Geschlechts zu verstehen,
sofern sich die Personenbezeichnungen nicht ausdriicklich auf ein
bestimmtes Geschlecht beziehen.

I1. Bewilligungen”

Art. 3"

Geschiftsplan

Ein Geschiftsplan nach Art. 6 Abs. 1 Bst. e des Gesetzes hat zusatzlich
zu den Informationen nach Art. 6 Bst. a der Delegierten Verordnung (EU)
2017/1943" zu enthalten:

a) Angaben tber die Gesamtanzahl der Mitarbeiter, einschliesslich deren
Stellenprozente, und die riumliche Ausstattung;

b) Angaben tiber die Unterschriftenregelung.

Art. 4"

Leumund und fachliche Eignung sowie Zeichnungsrecht

1) Zum Nachweis des guten Leumunds und der fachlichen Eignung der
Mitglieder der Geschiftsleitung und des Leitungsorgans sowie des guten
Leumunds der interessierten Erwerber einer direkt oder indirekt qualifi-
zierten Beteiligung an einer Vermogensverwaltungsgesellschaft sind bei der
Finanzmarktaufsicht (FMA) insbesondere einzureichen:

a) dokumentierte und unterschriebene Lebensliufe;

b) aktuelle Strafregisterausziige; und

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

2) Anderungen der Angaben nach Abs. 1 Bst. ¢ sind der FMA unverziig-
lich nach Kenntnis von den Betroffenen schriftlich mitzuteilen.
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3) Zum Nachweis des guten Leumunds der Vermdgensverwaltungsge-
sellschaft sind bei der FMA insbesondere die Informationen nach Abs. 1
Bst. b und ¢ einzureichen. Abs. 2 gilt sinngemiss. Die Vermogensverwal-
tungsgesellschaft ist verpflichtet, die FMA unverziiglich nach Kenntnis-
nahme zu informieren tber:

a) Anderungen, die sie selbst betreffen; und

b) Anderungen in Bezug auf Mitglieder der Geschiftsleitung und des Lei-
tungsorgans sowie Aktiondre mit qualifizierter Beteiligung.

4) Bei der Beurteilung der fachlichen Eignung berticksichtigt die FMA
die vom Bewilligungsumfang erfassten Wertpapierdienstleistungen bzw.
Nebendienstleistungen der Vermdgensverwaltungsgesellschaft.

5) Zum Zwecke der Sicherstellung einer ordnungsgemaissen Geschaftsta-
tigkeit kann die FMA ein Kollektivzeichnungsrecht der Geschiftsleiter oder
der Mitglieder des Leitungsorgans zu zweien anordnen.”

Art. 5
Aufgehoben

Art. 6”
Aufgehoben

Art. 7%
Aufgehoben

Art. 8%
Aufgehoben

I11. Rechte und Pflichten

Art. 9%

Delegation von Taitigkeiten

1) Haupttatigkeiten im Sinne des Art. 12 Abs. 2 des Gesetzes sind Tatig-
keiten nach Art. 3 Abs. 1 des Gesetzes, sofern sie nicht nur hilfsweise
erbracht werden.
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2) Aufgehoben”
3) Aufgehoben™

Art. 102

Organisatorische Anforderungen®

Die FMA kann von einer Vermogensverwaltungsgesellschaft die Vor-
lage eines Organisations- und Geschiftsreglements verlangen, wenn dies
insbesondere aufgrund der Kundenstruktur, der Hohe des verwalteten
Kundenvermogens oder der Mitarbeiteranzahl erforderlich erscheint.

Art. 1027
Aufgehoben

Art. 117
Aufgehoben

Art. 127

Kundenklassierung

Die Vermogensverwaltungsgesellschaft hat jeden ihrer Kunden nach
Massgabe von Anhang 1 des Gesetzes zu klassieren als:

a) nichtprofessionellen Kunden;
b) professionellen Kunden; oder

c) geeignete Gegenpartel.

Art. 122°

Anreize

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften, die im Zusammenhang mit der
Erbrmgung von Vermogensverwaltung fiir Kunden eine Gebtihr oder Pro-
vision entrichten oder erhalten oder einen nicht-monetiren Vorteil
gewiahren oder erhalten, stellen sicher, dass alle Bedingungen nach Art. 16
Abs. 4 Bst. b sowie Abs. 7 und 8 des Gesetzes sowie nach Abs. 2 bis 8 jeder-
zeit erfullt sind.

2) Bei Gebiihren, Provisionen oder nicht-monetiren Vorteilen wird
davon ausgegangen, dass sie dazu bestimmt sind, die Qualitit der jeweiligen
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Dienstleistung fiir den Kunden zu verbessern, wenn folgende Bedingungen
erfillt sind:

a) Sie sind durch die Erbringung einer zusitzlichen oder hoherrangigen
Dienstleistung fiir den jeweiligen Kunden gerechtfertigt, die in angemes-
senem Verhiltnis zum Umfang der erhaltenen Anreize steht, insbeson-
dere:

1. die Erbringung nicht unabhingiger Anlageberatung und den Zugang
zu einer breiten Palette geeigneter Finanzinstrumente, einschliesslich
einer angemessenen Zahl von Instrumenten dritter Produktanbieter
ohne enge Verbindungen zu der betreffenden Vermogensverwal-
tungsgesellschaft;

2. die Erbringung nicht unabhingiger Anlageberatung entweder in
Kombination mit einem Angebot an den Kunden, mindestens einmal
jahrlich zu bewerten, ob die Finanzinstrumente, in die der Kunde
investiert hat, weiterhin geeignet sind, oder in Kombination mit einer
anderen fortlaufenden Dienstleistung mit wahrscheinlichem Wert fiir
den Kunden, beispielsweise Beratung tiber die vorgeschlagene opti-
male Portfoliostrukturierung des Kunden;

3. die zu einem wettbewerbsfihigen Preis erfolgende Gewihrung von
Zugang zu einer breiten Palette von Finanzinstrumenten, die geeignet
sind, den Bediirfnissen des Kunden zu entsprechen, darunter eine
angemessene Zahl von Instrumenten dritter Produktanbieter ohne
enge Verbindung zu der betreffenden Vermogensverwaltungsgesell-
schaft, entweder in Kombination mit der Bereitstellung von Instru-
menten, die einen Mehrwert aufweisen, wie etwa objektiven Infor-
mationsinstrumenten, die dem betreffenden Kunden bei Anlageent-
scheidungen helfen oder ihm die Moglichkeit geben, die Palette der
Finanzinstrumente, in die er investiert hat, zu beobachten, zu model-
lieren und anzupassen, oder in Kombination mit der Ubermittlung
periodischer Berichte tiber die Wertentwicklung sowie die Kosten
und Gebiihren der Finanzinstrumente; oder

4. wenn der Zugang zur Anlageberatung durch die Vor-Ort-Verfiig-
barkeit von qualifizierten Beratern ermoglicht wird, die in der Lage
sind, Kunden mit Wertpapierdienstleistungen und Anlageberatung
personlich zu versorgen.

b) Sie kommen nicht unmittelbar der Empfinger-Vermogensverwaltungs-
gesellschaft, ihren Anteilseignern oder Beschiftigten zugute, ohne mate-
riellen Vorteil fiir den betreffenden Kunden.
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c) Sie sind durch die Gewihrung eines fortlaufenden Vorteils fir den betref-
fenden Kunden in Relation zu einem laufenden Anreiz gerechtfertigt.

3) Gebiihren, Provisionen oder nicht-monetire Vorteile werden nicht als
zulissig angesehen, wenn die Erbringung der betreffenden Dienstleistungen
fur den Kunden aufgrund der Gebtihr, der Provision oder des nicht-mone-
tiren Vorteils befangen oder verzerrt ist.

4) Vermogensverwaltungsgesellschaften miissen die in Abs. 2 und 3 dar-
gelegten Bedingungen kontinuierlich erfiillen, solange sie die Gebiihr, die
Provision oder den nicht-monetiren Vorteil erhalten oder entrichten bzw.
gewahren.

5) Vermogensverwaltungsgesellschaften miissen Nachweise bereit-
halten, dass jegliche von ihnen entrichteten bzw. gewihrten oder erhaltenen
Gebiihren, Provisionen oder nicht-monetiren Vorteile dazu bestimmt sind,
die Qualitat der jeweiligen Dienstleistung fiir den Kunden zu verbessern,
indem sie:

a) eine interne Liste aller Gebiihren, Provisionen und nicht-monetiren Vor-
teile fithren, die die Vermogensverwaltungsgesellschaft im Zusammen-
hang mit der Erbringung von Wertpapier- oder Nebendienstleistungen
von einem Dritten erhilt; und

b) aufzeichnen, wie die von der Vermogensverwaltungsgesellschaft ent-
richteten bzw. gewihrten oder erhaltenen oder von ihr beabsichtigten
Gebiihren, Provisionen und nicht-monetiren Vorteile die Qualitit der
Dienstleistungen fiir die betreffenden Kunden verbessern und welche
Schritte unternommen wurden, um die Erfullung der Pflicht der Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft, ehrlich, redlich und professionell im best-
moglichen Interesse ihrer Kunden zu handeln, nicht zu beeintrichtigen.

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

a) Vor der Erbringung der betreffenden Wertpapier- oder Nebendienst-
leistung legt die Vermogensverwaltungsgesellschaft dem Kunden Infor-
mationen Uber die betreffende Zahlung oder den betreffenden Vorteil
nach Massgabe von Art. 16 Abs. 7 des Gesetzes offen. Geringfigige
nicht-monetire Vorteile kénnen generisch beschrieben werden. Andere
nicht-monetire Vorteile, die die Vermogensverwaltungsgesellschaft im
Zusammenhang mit der fiir einen Kunden erbrachten Wertpapierdienst-
leistung erhilt oder gewihrt, werden bepreist und separat offengelegt.
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b) Konnte eine Vermogensverwaltungsgesellschaft den Betrag einer erhal-
tenen oder geleisteten Zahlung bzw. eines erhaltenen oder gewihrten
Vorteils nicht im Voraus feststellen und hat sie dem Kunden stattdessen
die Art und Weise der Berechnung dieses Betrags offengelegt, so unter-
richtet sie den Kunden nachtriglich auch iiber den genauen Betrag der
Zahlung, die sie erhalten oder geleistet hat, oder des Vorteils, den sie
erhalten oder gewihrt hat.

c) Solange die Vermogensverwaltungsgesellschaft im Zusammenhang mit
den fiir die betreffenden Kunden erbrachten Wertpapierdienstleistungen
(fortlaufend) Anreize erhilt, unterrichtet sie ihre Kunden mindestens
einmal jihrlich individuell Gber die tatsichliche Hohe der erhaltenen
oder geleisteten bzw. gewidhrten Zahlungen oder Vorteile. Geringfiigige
nicht-monetire Vorteile konnen generisch beschrieben werden.

7) Bei der Umsetzung der Anforderungen nach Abs. 6 tragen die Ver-
mogensverwaltungsgesellschaften den Vorschriften tber Kosten und
Gebiihren nach Art. 16 Abs. 1 Bst. e des Gesetzes sowie Art. 50 der Dele-
gierten Verordnung (EU) 2017/565” Rechnung.

8) Sind an einem Vertriebskanal mehrere Vermogensverwaltungsgesell-
schaften beteiligt, erfillt jede Vermogensverwaltungsgesellschaft, die eine
Wertpapier- oder Nebendienstleistung erbringt, ihre Offenlegungspflichten
nach Abs. 6 gegentiber ihren Kunden.

Art. 12b”

Anreize fiir unabhingige Anlageberatung und Portfolioverwaltung

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

a) jegliche Gebtihren, Provisionen oder andere monetire Vorteile, die im
Zusammenhang mit den Dienstleistungen, die fiir einen Kunden
erbracht werden, von einem Dritten oder einer im Auftrag eines Dritten
handelnden Person gezahlt oder gewahrt werden, nach Erhalt so schnell
wie nach verniinftigem Ermessen moglich an den Kunden zuriickgeben.
Samtliche Gebiihren, Provisionen oder monetire Vorteile, die im
Zusammenhang mit der Erbringung von unabhingiger Anlageberatung
und Portfolioverwaltung von Dritten entgegengenommen werden,
miussen in vollem Umfang an den Kunden weitergegeben werden;

b) Grundsitze einfitlhren und umsetzen, die sicherstellen, dass jegliche
Gebiihren, Provisionen oder andere monetire Vorteile, die im Zusam-
menhang mit der unabhingigen Anlageberatung oder Portfolioverwal-
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tung von einem Dritten oder einer im Auftrag eines Dritten handelnden
Person gezahlt oder gewihrt werden, jedem einzelnen Kunden zuge-
wiesen und an diesen weitergegeben werden;

c) ihre Kunden iber die an sie weitergegebenen Gebitihren, Provisionen
oder anderen monetiren Vorteile unterrichten, insbesondere im Rahmen
ithrer regelmissigen Berichte an den Kunden.

2) Vermogensverwaltungsgesellschaften, die unabhingige Anlagebera-
tung oder Portfolioverwaltung erbringen, diirfen keine nicht-monetiren
Vorteile annehmen, sofern diese nicht geringfiigig sind. Die folgenden Vor-
teile sind als geringfiigige nicht-monetire Vorteile zulissig:

a) Information oder Dokumentation zu einem Finanzinstrument oder einer
Wertpapierdienstleistung, die generisch angelegt oder individuell auf die
Situation eines bestimmten Kunden abgestimmt ist;

b) Schriftmaterial von einem Dritten, das von einem Emittenten oder poten-
ziellen Emittenten aus dem Unternehmenssektor in Auftrag gegeben
und vergiitet wird, um eine Neuemission des betreffenden Unterneh-
mens zu bewerben, oder bei dem die Drittfirma vom Emittenten ver-
traglich dazu verpflichtet und dafiir vergiitet wird, derartiges Material
fortlaufend zu produzieren, sofern die Beziechung in dem betreffenden
Material unmissverstandlich offengelegt wird und das Material gleich-
zeitig allen Banken und EWR-Kreditinstituten nach Art. 4 Abs. 1 Ziff.
74 oder 75 des Vermogensverwaltungsgesetzes, Wertpapierfirmen nach
dem Wertpapierfirmengesetz und Vermogensverwaltungsgesellschaften,
die daran interessiert sind, oder dem Publikum zur Verfigung gestellt
wird;

c) Teilnahme an Konferenzen, Seminaren und anderen Bildungsveranstal-
tungen zu den Vorteilen und Merkmalen eines bestimmten Finanzin-
struments oder einer bestimmten Wertpapierdienstleistung;

d) Bewirtung in vertretbarem Geringfligigkeitswert, wie Bewirtung wih-
rend geschiftlicher Zusammenkiinfte oder der unter Bst. ¢ genannten
Konferenzen, Seminare und anderen Bildungsveranstaltungen; sowie

e) sonstige geringfligige nicht-monetire Vorteile, die die Qualitit der
Dienstleistung fiir den Kunden verbessern konnen, wobei die Gesamt-
hohe der von einem einzelnen Unternechmen oder einer einzelnen
Gruppe von Unternehmen gewihrten Vorteile zu berticksichtigen ist,
und von Umfang und Art her so beschaffen sind, dass sie die Einhaltung
der Pflicht einer Vermogensverwaltungsgesellschaft, im bestmoglichen
Interesse des Kunden zu handeln, wahrscheinlich nicht beeintrichtigen.
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3) Zulissige geringfiigige nicht-monetire Vorteile miissen vertretbar und
verhaltnismassig sein und sich in einer Grossenordnung bewegen, die es
unwahrscheinlich macht, dass sie das Verhalten der Vermogensverwal-
tungsgesellschaft in einer Weise beeinflussen, die den Interessen des betref-
fenden Kunden abtraglich ist.

4) Geringftgige nicht-monetire Vorteile miissen offengelegt werden
bevor die betreffenden Wertpapier- oder Nebendienstleistungen fiir die
Kunden erbracht werden. Geringfiigige nicht-monetire Vorteile konnen
generisch beschrieben werden.

Art. 126

Anvreize im Zusammenhang mit Analysen

1) Die Bereitstellung von Analysen durch Dritte an Vermogensverwal-
tungsgesellschaften, die Portfolioverwaltungs- oder andere Wertpapier-
oder Nebendienstleistungen fiir Kunden erbringen, wird nicht als Anreiz
angesehen, wenn sie als Gegenleistung fiir Folgendes angenommen wird:

a) direkte Zahlungen der Vermogensverwaltungsgesellschaft aus deren
eigenen Mitteln;

b) Zahlungen von einem separaten, von der Vermogensverwaltungsgesell-
schaft kontrollierten Analysekonto, sofern in Bezug auf die Fiithrung des
Kontos folgende Bedingungen erfillt sind:

1. Das Analysekonto wird durch eine vom Kunden entrichtete spezielle
Analysegebiihr finanziert.

2. Als Bestandteil der Einrichtung eines Analysekontos und der Verein-
barung der Analysegebiihr mit ihren Kunden legt die Vermogensver-
waltungsgesellschaft im Rahmen einer internen Verwaltungsmass-
nahme ein Analysebudget fest und unterzieht dieses einer regelmas-
sigen Bewertung.

3. Die Vermogensverwaltungsgesellschaft ist fir das Analysekonto

haftbar.

4. Die Vermogensverwaltungsgesellschaft bewertet die Qualitit der
erworbenen Analysen regelmassig anhand belastbarer Qualititskri-
terien und ihrer Fihigkeit, zu besseren Anlageentscheidungen beizu-
tragen.

2) Macht eine Vermogensverwaltungsgesellschaft vom Analysekonto
nach Abs. 1 Bst. b Gebrauch, tibermittelt sie den Kunden folgende Informa-
tionen:
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a) vor der Erbringung einer Wertpapierdienstleistung fiir Kunden Informa-
tionen Uber die fiir Analysen veranschlagten Mittel und die Hohe der
geschitzten Gebiihren je Kunde;

b) jihrliche Informationen iiber die Gesamtkosten fiir Analysen Dritter je
Kunde.

3) Fiihrt eine Vermogensverwaltungsgesellschaft ein Analysekonto, ist
diese auch verpflichtet, auf Verlangen ihrer Kunden oder der FMA eine
Zusammenstellung mit den von diesem Konto vergliteten Anbietern, dem
an diese in einem bestimmten Zeitraum gezahlten Gesamtbetrag, den von
der Vermogensverwaltungsgesellschaft erhaltenen Vorteilen und Dienst-
leistungen und einer Gegeniiberstellung des von diesem Konto gezahlten
Gesamtbetrags mit dem von der Vermogensverwaltungsgesellschaft fiir
diesen Zeitraum veranschlagten Analysebudget vorzulegen, wobei jede
Riickerstattung oder jeder Ubertrag, falls Mittel auf dem Konto verbleiben,
ausgewiesen wird. Fiir die Zwecke nach Abs. 1 Bst. b Ziff. 1 erfillt die spe-
zielle Analysegebiihr folgende Bedingungen:

a) Sie basiert ausschliesslich auf einem Analysebudget, das von der Ver-
mogensverwaltungsgesellschaft festgesetzt wird, um den Bedarf an Ana-
lysen Dritter fir die fiir ihre Kunden erbrachten Wertpapierdienstleis-
tungen zu ermitteln.

b) Sie ist nicht an das Volumen und/oder den Wert der im Kundenauftrag
ausgefithrten Geschifte gebunden.

4) Jede operative Vereinbarung fir die Erhebung der Analysegebiihr
bei Kunden weist, sofern diese Gebiihr nicht getrennt, sondern zusammen
mit einer Geschiftsprovision erhoben wird, die Analysegebiihr eindeutig
separat aus und erfiillt uneingeschrinkt die Bedingungen von Abs. 1 Bst. b
und Abs. 2.

5) Der Gesamtbetrag der eingenommenen Analysegebithren darf das
Analysebudget nicht tibersteigen.

6) Die Vermogensverwaltungsgesellschaft muss mit den Kunden im Ver-
mogensverwaltungsvertrag oder in den allgemeinen Geschiftsbedingungen
die von ihr veranschlagte Analysegebiihr und die zeitlichen Abstinde ver-
einbaren, in denen die spezielle Analysegebithr wihrend des Jahres von den
Kundenmitteln einbehalten wird. Erh6hungen des Analysebudgets erfolgen
erst, nachdem die Kunden unmissverstiandlich tiber derartige beabsichtigte
Erhdhungen unterrichtet wurden. Weist das Analysekonto am Ende eines
Zeitraums einen Uberschuss auf, hat die Vermogensverwaltungsgesellschaft
tiber ein Verfahren zu verfiigen, um dem Kunden die betreffenden Mittel
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riickzuerstatten oder sie mit dem Analysebudget und der kalkulierten
Gebiihr fir den Folgezeitraum zu verrechnen.

7) Fir die Zwecke nach Abs. 1 Bst. b Ziff. 2 wird das Analysebudget
einzig von der Vermogensverwaltungsgesellschaft verwaltet und auf Basis
einer angemessenen Bewertung des Bedarfs an Analysen Dritter festgesetzt.
Die Zuweisung des Analysebudgets fiir den Erwerb von Analysen Dritter
wird angemessenen Kontrollen und der Aufsicht durch die Geschaftsleitung
unterworfen, damit sichergestellt ist, dass es im besten Interesse der Kunden
verwaltet und verwendet wird. Diese Kontrollen umfassen einen eindeu-
tigen Prifpfad der an Analyseanbieter geleisteten Zahlungen und der Art
und Weise, wie die gezahlten Betriage mit Bezug auf die Qualitatskriterien
nach Abs. 1 Bst. b Ziff. 4 festgelegt wurden. Die Vermogensverwaltungsge-
sellschaft darf das Analysebudget und das Analysekonto nicht zur Finan-
zierung interner Analysen verwenden.

8) Fiir die Zwecke nach Abs. 1 Bst. b Ziff. 3 kann die Vermogens-
verwaltungsgesellschaft die Verwaltung des Analysekontos einem Dritten
ubertragen, sofern die Vereinbarung den Erwerb von Analysen Dritter und
Zahlungen an Analyseanbieter im Namen der Vermogensverwaltungsge-
sellschaft ohne ungebiihrliche Verzogerung gemiss der Anweisung der Ver-
mogensverwaltungsgesellschaft erleichtert.

9) Fir die Zwecke nach Abs. 1 Bst. b Ziff. 4 missen Vermogensver-
waltungsgesellschaften alle erforderlichen Elemente in einem schriftlichen
Grundsatzdokument festhalten und dieses ihren Kunden tibermitteln.
Darin wird auch festgelegt, bis zu welchem Grad die tiber das Analysekonto
erworbenen Analysen den Portfolios der Kunden zugutekommen konnen,
auch indem, sofern relevant, den fiir die verschiedenen Arten von Portfolios
geltenden Anlagestrategien Rechnung getragen wird, und welchen Ansatz
die Vermogensverwaltungsgesellschaft verfolgt, um derartige Kosten fair
auf die verschiedenen Kundenportfolios zu verteilen.

10) Eine Vermogensverwaltungsgesellschaft, die Ausfithrungsdienstleis-
tungen erbringt, legt fiir diese Dienstleistungen separate Gebiihren fest,
die nur die Kosten fiir die Ausfihrung des Geschifts widerspiegeln. Die
Gewihrung jedes anderen Vorteils oder die Erbringung jeder anderen
Dienstleistung durch dieselbe Vermogensverwaltungsgesellschaft fiir EWR-
Kreditinstitute nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 75 des Vermogensverwaltungs-
gesetzes oder im Europiischen Wirtschaftsraum (EWR) niedergelassene
Wertpapierfirmen wird mit einer separat erkennbaren Gebiihr belegt. Die
Bereitstellung dieser Vorteile oder Dienstleistungen und die Gebitihren
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daftir diirfen nicht von der Hohe der Zahlungen fiir Ausfiihrungsdienstleis-
tungen beeinflusst oder abhingig gemacht werden.

11) Die Bereitstellung von Analysen durch Dritte an Vermogensver-
waltungsgesellschaften, die Portfolioverwaltungs- oder andere Wertpapier-
oder Nebendienstleistungen fiir Kunden erbringen, gilt als Erfillung der
Verpflichtungen nach Art. 14 Abs. 1 des Gesetzes, wenn:

a) vor der Erbringung der Ausfithrungs- oder Analysedienstleistungen eine
Vereinbarung zwischen der Vermogensverwaltungsgesellschaft und dem
Analyseanbieter getroffen wurde, in der festgelegt ist, welcher Teil der
kombinierten Gebtihren oder gemeinsamen Zahlungen fiir Ausfih-
rungsdienstleistungen und Analysen auf Analysen entfallen;

b) die Vermogensverwaltungsgesellschaft ihre Kunden tber die gemein-
samen Zahlungen fir Ausfihrungsdienstleistungen und Analysen infor-
miert, die an die Drittanbieter von Analysen geleistet werden; und

c) die Analysen, fiir die die kombinierten Gebiihren oder die gemeinsame
Zahlung geleistet werden, Emittenten betreffen, die in den 36 Monaten
vor der Bereitstellung der Analysen eine Marktkapitalisierung von 1
Milliarde Euro oder dem Gegenwert in Schweizer Franken, ausgedriickt
durch die Notierungen am Jahresende die Jahre, in denen sie notiert sind
oder waren, oder durch das Eigenkapital fiir die Geschiftsjahre, in denen
sie nicht notiert sind oder waren, nicht iiberschritten haben.

Produktiiberwachungspflichten der Konzeptenre®
Art. 12d”

a) Grundsatz

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften, die  Finanzinstrumente
schaffen, entwickeln, begeben und/oder gestalten (Konzepteure), haben ins-
besondere die Anforderungen nach Abs. 2 sowie Art. 12e bis 12k so zu
erfiillen, wie es unter Berticksichtigung der Art des Finanzinstruments, der
Wertpapierdienstleistung und des Zielmarkts des Produkts angemessen und
verhiltnismassig ist.

2) Sie haben Verfahren und Massnahmen einzufithren, umzusetzen und
aufrechtzuerhalten, die sicherstellen, dass die Konzeption von Finanzin-
strumenten die Anforderungen fiir den ordnungsgemassen Umgang mit
Interessenkonflikten, einschliesslich Vergiitung, erfillen. Vermogensver-
waltungsgesellschaften, die Finanzinstrumente konzipieren, tragen insbe-
sondere dafiir Sorge, dass die Gestaltung des Finanzinstruments, ein-
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schliesslich seiner Merkmale, keine negativen Auswirkungen auf die End-
kunden hat und nicht zu Problemen mit der Marktintegritat fiihrt, indem sie
es der Vermogensverwaltungsgesellschaft ermoglicht, eigene Risiken oder
Positionen im Basiswert des Produkts zu mindern und/oder sich derer
zu entledigen, falls die Vermogensverwaltungsgesellschaft die Basiswerte
bereits fiir eigene Rechnung hilt.

Art. 12
b) Kunden- und Marktschutz

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften haben bei jeder Konzeption
eines Finanzinstruments mogliche Interessenkonflikte zu analysieren.

2) Vermogensverwaltungsgesellschaften haben zu priifen, ob das
Finanzinstrument eine Gefahr fiir die geordnete Funktionsweise oder die
Stabilitit der Finanzmairkte darstellen konnte, bevor sie beschliessen, mit
der Auflage des Produkts fortzufahren.

3) Vermogensverwaltungsgesellschaften haben sicherzustellen, dass die
an der Konzeption von Finanzinstrumenten beteiligten massgeblichen Mit-
arbeiter tiber die erforderliche Sachkenntnis verfiigen, um die Merkmale
und Risiken der Finanzinstrumente, die sie konzipieren wollen, zu ver-
stehen.

Art. 1287

¢) Compliance

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften haben dafiir zu sorgen, dass das
Leitungsorgan eine wirksame Kontrolle iiber den Produktiiberpriifungs-
prozess ausiibt. Sie stellen sicher, dass die Compliance-Berichte an das
Leitungsorgan systematisch auch Informationen iiber die von ihnen kon-
zipierten Finanzinstrumente enthalten, insbesondere auch Informationen
tber die Vertriebsstrategie. Die Berichte werden auf Verlangen der FMA
zur Verfugung gestellt.

2) Vermogensverwaltungsgesellschaften haben sicherzustellen, dass die
Compliance-Funktion iiber die Entwicklung und regelmissige Uberprii-
fung der Produktiiberpriifungsvorkehrungen wacht, damit jegliches Risiko,
dass die Vermogensverwaltungsgesellschaften die in Art. 12d bis 12k festge-
legten Verpflichtungen nicht erfillt, erkannt wird.

3) Sie haben im Falle der Zusammenarbeit bei der Schaffung, Entwick-
lung, Begebung und/oder Gestaltung eines Produkts, insbesondere auch
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mit Unternehmen, die tiber keine Bewilligung bzw. Zulassung nach Art. 5
des Vermogensverwaltungsgesetzes, Art. 24 des Bankengesetzes, Art. 5 des
Wertpapierfirmengesetzes bzw. der Richtlinie 2014/65/EU verfiigen, oder
mit Drittlandfirmen, die jeweiligen Verantwortlichkeiten in einer schriftli-
chen Vereinbarung festzuhalten.

Art. 12gﬁ

d) Zielmarktbestimmung und Eignungstest

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften haben mit ausreichender Detail-
tiefe den potenziellen Zielmarkt fiir jedes Finanzinstrument und die Kun-
denarten zu bestimmen, mit deren Bediirfnissen, Merkmalen und Zielen,
einschliesslich etwaiger nachhaltigkeitsbezogener Ziele, das Finanzinstru-
ment vereinbar ist. Im Rahmen dieses Prozesses bestimmen die Vermo-
gensverwaltungsgesellschaften etwaige Kundengruppen, mit deren Bediirf-
nissen, Merkmalen und Zielen das Finanzinstrument nicht vereinbar ist,
es sel denn, bei den betreffenden Finanzinstrumenten werden Nachhal-
tigkeitsfaktoren berticksichtigt. Arbeiten Vermogensverwaltungsgesell-
schaften mit anderen Vermogensverwaltungsgesellschaften, Wertpapier-
firmen nach dem Wertpapierfirmengesetz oder Banken bzw. EWR-Kredit-
instituten nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 74 oder 75 des Vermogensverwaltungsge-
setzes bei der Konzeption eines Finanzinstruments zusammen, braucht nur
ein Zielmarkt bestimmt zu werden.

2) Vermogensverwaltungsgesellschaften, die durch andere Vermogens-
verwaltungsgesellschaften, Wertpapierfirmen nach dem Wertpapierfirmen-
gesetz oder Banken bzw. EWR-Kreditinstitute nach Art. 4 Abs. 1 Ziff.
74 oder 75 des Vermogensverwaltungsgesetzes vertriebene Finanzinstru-
mente konzipieren, bestimmen die Bediirfnisse und Merkmale der Kunden,
mit denen das Produkt vereinbar ist, auf der Grundlage ihrer theoretischen
Kenntnisse und bisherigen Erfahrungen, die sie in Bezug auf das Finanz-
instrument oder vergleichbare Finanzinstrumente, die Finanzmirkte sowie
die Bedirfnisse, Merkmale und Ziele der potenziellen Endkunden
erworben haben.

3) Vermogensverwaltungsgesellschaften haben eine Szenarioanalyse
threr Finanzinstrumente durchzufithren, bei der bewertet wird, welche
Risiken bei dem Produkt hinsichtlich schlechter Ergebnisse fiir Endkunden
bestehen und unter welchen Umstinden diese Ergebnisse eintreten
konnten. Sie haben das Finanzinstrument unter Negativbedingungen zu
bewerten und dabei insbesondere zu analysieren, was geschihe, wenn:
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a) sich die Marktbedingungen verschlechtern;

b) der Konzepteur oder ein an der Konzeption und/oder der Funktions-
weise des Finanzinstruments beteiligter Dritter in finanzielle Schwierig-
keiten gerat oder ein anderes Gegenparteirisiko eintritt;

c) sich das Finanzinstrument als kommerziell nicht lebensfihig erweist; oder

d) die Nachfrage nach dem Finanzinstrument erheblich hoher ausfillt als
erwartet, so dass Druck auf die Ressourcen der Vermogensverwaltungs-
gesellschaft und/oder den Markt des Basisinstruments entsteht.

4) Vermogensverwaltungsgesellschaften haben festzustellen, ob ein
Finanzinstrument den ermittelten Bediirfnissen, Merkmalen und Zielen des
Zielmarkts entspricht, unter anderem indem sie untersuchen, ob simtliche
der folgenden Elemente gegeben sind:

a) Das Risiko-/Ertragsprofil des Finanzinstruments ist mit dem Zielmarkt
vereinbar.

b) Etwaige Nachhaltigkeitsfaktoren des Finanzinstruments sind mit dem
Zielmarkt vereinbar.

¢) Die Gestaltung des Finanzinstruments wird durch Merkmale bestimmt,
die fiir den Kunden von Vorteil sind, und nicht durch ein Geschiftsmo-
dell, dessen Rentabilitat auf schlechten Kundenergebnissen beruht.

Art. 12h*
e) Gebiihren

Vermogensverwaltungsgesellschaften haben die fiir das Finanzinstru-
ment geplante Gebiihrenstruktur zu priifen, auch indem sie untersuchen, ob
Folgendes gegeben ist:

a) Die Kosten und Gebiihren des Finanzinstruments sind mit den Bediirf-
nissen, Zielen und Merkmalen des Zielmarkts vereinbar.

b) Die Gebtiihren untergraben nicht die Renditeerwartungen des Finanzin-
struments, insbesondere wenn die Kosten oder Gebiihren nahezu alle
erwarteten steuerlichen Vorteile eines Finanzinstruments aufwiegen,
ubersteigen oder zunichte machen.

c) Die Gebiihrenstruktur des Finanzinstruments ist fiir den Zielmarkt hin-
reichend transparent, so dass sie Gebiihren nicht verschleiert oder nicht
zu komplex ist, um verstanden werden zu konnen.
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Art. 12i%

f) Informationen an Vertreiber
Vermogensverwaltungsgesellschaften haben dafiir zu sorgen, dass:

a) die Bereitstellung von Informationen tber ein Finanzinstrument an die
Vertreiber auch Informationen tiber die fiir das Finanzinstrument geeig-
neten Vertriebskanile, das Produktgenehmigungsverfahren und die Ziel-
marktbewertung beinhaltet und einem angemessenen Standard ent-
spricht, der die Vertreiber in die Lage versetzt, das Finanzinstrument
richtig zu verstehen und zu empfehlen oder zu verkaufen;

b) die Nachhaltigkeitsfaktoren des Finanzinstruments auf transparente Art
und Weise beschrieben werden und den Vertreibern die Informationen
geboten werden, die sie bendtigen, um jegliche nachhaltigkeitsbezo-
genen Ziele des Kunden oder potenziellen Kunden gebiithrend bertick-
sichtigen zu konnen.

Art. 12k*
g) Uberpriifung

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften haben die von ihnen konzi-
pierten Finanzinstrumente regelmissig zu uiberpriifen und dabei alle Ereig-
nisse zu berticksichtigen, die das potenzielle Risiko fiir den bestimmten
Zielmarkt wesentlich beeinflussen konnten. Sie haben zu priifen, ob das
Finanzinstrument weiterhin mit den Bediirfnissen, Merkmalen und Zielen
des Zielmarkts vereinbar ist und auf dem Zielmarkt vertrieben wird oder
ob es Kunden erreicht, mit deren Bediirfnissen, Merkmalen und Zielen, ein-
schliesslich etwaiger nachhaltigkeitsbezogener Ziele, das Finanzinstrument
nicht vereinbar ist.

2) Vermogensverwaltungsgesellschaften haben die Finanzinstrumente
vor jeder weiteren Begebung oder Wiederauflage - wenn sie Kenntnis von
einem Ereignis haben, das das potenzielle Risiko fiir die Anleger wesentlich
beeinflussen kdnnte - sowie in regelmissigen Abstinden zu tiberpriifen, um
zu bewerten, ob die Finanzinstrumente in der beabsichtigten Weise funk-
tionieren. Sie haben festzulegen, wie regelmissig sie ihre Finanzinstrumente
tiberpriifen, wobei sie relevante Faktoren berticksichtigen miissen, insbe-
sondere auch Faktoren, die mit der Komplexitit oder dem innovativen Cha-
rakter der verfolgten Anlagestrategien zusammenhingen.
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3) Vermogensverwaltungsgesellschaften haben zentrale Ereignisse zu
bestimmen, die das potenzielle Risiko oder die Renditeerwartungen des
Finanzinstruments beeinflussen konnen, insbesondere:

a) das Uberschreiten einer Schwelle, die das Ertragsprofil des Finanzinstru-
ments beeinflussen wird; oder

b) die Solvabilitit bestimmter Emittenten, deren Wertpapiere oder Garan-
tien sich auf die Wertentwicklung des Finanzinstruments auswirken
konnten.

4) Sie haben bei Eintritt von Ereignissen nach Abs. 3 angemessene Mass-
nahmen zu ergreifen, die Folgendes beinhalten konnen:

a) die Ubermittlung aller relevanten Informationen iiber das Ereignis und
seine Auswirkungen auf das Finanzinstrument an die Kunden oder die
Vertreiber des Finanzinstruments, falls die Vermogensverwaltungsge-
sellschaft das Finanzinstrument den Kunden nicht direkt anbietet oder
nicht direkt an die Kunden vertreibt;

b) die Veranderung des Produktgenehmigungsverfahrens;

c) die Einstellung der weiteren Begebung des Finanzinstruments;

d) die Verinderung des Finanzinstruments zur Vermeidung unfairer Ver-
tragsklauseln;

e) die Priifung, ob die fiir den Verkauf der Finanzinstrumente genutzten
Kanile angemessen sind, wenn die Vermogensverwaltungsgesellschaft
feststellt, dass das Finanzinstrument nicht wie geplant verkauft wird;

f) die Kontaktaufnahme mit dem Vertreiber, um eine Veranderung des Ver-
triebsprozesses zu erdrtern;

g) die Beendigung der Beziehung mit dem Vertreiber; oder
h) die Unterrichtung der FMA.

Produktiiberwachungspflichten der Vertreiber”
Art. 121

a) Grundsatz

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften missen bei ihrer Entscheidung
iiber die Palette der Finanzinstrumente, die von ihnen selbst oder von
anderen Firmen begeben werden, und der Dienstleistungen, die sie den
Kunden anbieten oder empfehlen wollen, die einschligigen Anforderungen
nach Abs. 2 sowie Art. 12m und 12n so erfiillen, wie es unter Berticksichti-
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gung der Art des Finanzinstruments, der Wertpapierdienstleistung und des
Zielmarkts des Produkts angemessen und verhiltnismaissig ist.

2) Die im Gesetz und in diesem Artikel sowie in Art. 12m und 12n fest-
gelegten Anforderungen miissen von Vermogensverwaltungsgesellschaften
auch dann erfiillt werden, wenn sie Finanzinstrumente anbieten oder emp-
fehlen, die von nicht unter die Richtlinie 2014/65/EU fallenden Unter-
nehmen konzipiert wurden. Diese Vermogensverwaltungsgesellschaften
miussen Uber wirksame Vorkehrungen verfigen, die sicherstellen, dass sie
von den betreffenden Konzepteuren ausreichende Informationen tiber diese
Finanzinstrumente erhalten.

Art. 12m*

b) Zielmarktbestimmung und Eignungstest

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften miissen iiber angemessene Pro-
duktiiberwachungsvorkehrungen verfiigen, die sicherstellen, dass die Pro-
dukte und Dienstleistungen, die sie anbieten oder empfehlen wollen, mit
den Bedurfnissen, Merkmalen und Zielen, einschliesslich allfilliger nach-
haltigkeitsbezogener Ziele, eines bestimmten Zielmarkts vereinbar sind und
dass die beabsichtigte Vertriebsstrategie dem bestimmten Zielmarkt ent-
spricht. Sie missen die Situation und die Bediirfnisse der Kunden, auf die sie
sich konzentrieren wollen, in angemessener Weise ermitteln und bewerten,
um sicherzustellen, dass die Interessen der Kunden nicht aufgrund kom-
merziellen oder finanziellen Drucks beeintrichtigt werden. Dabei miissen
jegliche Kundengruppen bestimmt werden, mit deren Bediirfnissen, Merk-
malen und Zielen das Produkt oder die Dienstleistung nicht vereinbar ist,
es sei denn, bei den betreffenden Finanzinstrumenten werden Nachhaltig-
keitsfaktoren berticksichtigt.

2) Vermogensverwaltungsgesellschaften missen dafiir sorgen, von Kon-
zepteuren, die unter das Vermogensverwaltungsgesetz, das Bankengesetz,
das Wertpapierfirmengesetz oder die Richtlinie 2014/65/EU fallen, Infor-
mationen zu erhalten, um das erforderliche Verstindnis und Wissen in
Bezug auf die Produkte zu erlangen, die sie empfehlen oder verkaufen
wollen, damit sichergestellt ist, dass diese Produkte entsprechend den
Bediirfnissen, Merkmalen und Zielen des bestimmten Zielmarkts vertrieben
werden.

3) Vermogensverwaltungsgesellschaften miissen alle zumutbaren
Schritte unternehmen, um zu gewiéhrleisten, dass sie auch von Konzep-
teuren, die nicht unter das Vermogensverwaltungsgesetz, das Bankengesetz,
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das Wertpapierfirmengesetz oder die Richtlinie 2014/65/EU fallen, ausrei-
chende und zuverlissige Informationen erhalten, damit sichergestellt ist,
dass die Produkte entsprechend den Merkmalen, Zielen und Bediirfnissen
des Zielmarkts vertrieben werden. Sind relevante Informationen nicht
offentlich zuganglich, unternimmt der Vertreiber alle zumutbaren Schritte,
um diese relevanten Informationen vom Konzepteur oder seinem Beauf-
tragten zu erhalten. Akzeptable 6ffentlich zugingliche Informationen sind
Informationen, die klar und verlisslich sind und zur Erfillung regulato-
rischer Anforderungen, etwa der Offenlegungspflichten nach den Bestim-
mungen der Wertpapierprospektgesetzgebung oder des Offenlegungsge-
setzes erstellt werden. Diese Verpflichtung gilt fiir Produkte, die auf den
Primar- und den Sekundarmarkten verkauft werden, und wird je nach Grad
der Erhiltlichkeit 6ffentlich zuginglicher Informationen und der Kom-
plexitit des Produkts in einer dem Verhiltnismassigkeitsprinzip entspre-
chenden Weise angewandt.

4) Vermogensverwaltungsgesellschaften mussen den Zielmarkt und die
Vertriebsstrategie anhand der von den Konzepteuren erhaltenen Informa-
tionen und der Informationen tiber ihre eigenen Kunden bestimmen. Dies
gilt auch dann, wenn der Zielmarkt nicht vom Konzepteur abgegrenzt
wurde. Handelt eine Vermogensverwaltungsgesellschaft sowohl als Kon-
zepteur als auch als Vertreiber, ist nur eine Marktbewertung erforderlich.

5) Vermogensverwaltungsgesellschaften mussen bei ihrer Entscheidung
tber die Palette der Finanzinstrumente und Dienstleistungen, die sie
anbieten oder empfehlen wollen, und tber die jeweiligen Zielmirkte Ver-
fahren und Massnahmen aufrechterhalten, die die Einhaltung aller nach dem
Gesetz und dieser Verordnung geltenden Anforderungen sicherstellen, ein-
schliesslich jener, die fir die Offenlegung, fir die Bewertung der Geeig-
netheit oder Angemessenheit, fir Anreize und fir den ordnungsgemassen
Umgang mit Interessenkonflikten gelten. In diesem Zusammenhang ist mit
besonderer Sorgfalt zu verfahren, wenn Vertreiber neue Produkte anbieten
oder empfehlen wollen oder wenn es bei den Dienstleistungen, die sie
erbringen, Verinderungen gibt.

6) Vermogensverwaltungsgesellschaften miissen ihre Produktiiberprii-
fungsvorkehrungen in regelmassigen Abstinden tberpriifen und aktuali-
sieren, damit sichergestellt ist, dass diese belastbar und zweckmissig
bleiben, und erforderlichenfalls geeignete Massnahmen ergreifen.

7) Vermogensverwaltungsgesellschaften miissen die von ihnen angebo-
tenen oder empfohlenen Finanzinstrumente und die von ihnen erbrachten
Dienstleistungen regelmissig tiberpriifen und dabei alle Ereignisse bertick-
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sichtigen, die das potenzielle Risiko fiir den bestimmten Zielmarkt wesent-
lich beeinflussen konnten. Sie miissen zumindest bewerten, ob das Produkt
oder die Dienstleistung den Bedirfnissen, Merkmalen und Zielen, ein-
schliesslich allfilliger nachhaltigkeitsbezogener Ziele, des bestimmten Ziel-
markts weiterhin entspricht und ob die beabsichtigte Vertriebsstrategie
immer noch geeignet ist. Erkennen sie, dass sie den Zielmarkt fiir ein
bestimmtes Produkt oder eine bestimmte Dienstleistung nicht richtig
bestimmt haben oder dass das Produkt oder die Dienstleistung den Gege-
benheiten des bestimmten Zielmarkts nicht mehr gerecht wird, insbeson-
dere falls das Produkt aufgrund von Marktverinderungen illiquide oder
hochgradig volatil wird, miissen sie den Zielmarkt erneut tiberpriifen und/
oder die Produktiiberwachungsvorkehrungen aktualisieren.

Art. 12n”

¢) Compliance

1) Vermogensverwaltungsgesellschaften miissen sicherstellen, dass ihre
Compliance-Funktion die Entwicklung und regelmissige Uberpriifung der
Produktiiberwachungsvorkehrungen kontrolliert, damit jegliches Risiko,
dass sie die in Art. 121, 12m und diesem Artikel festgelegten Verpflichtungen
nicht erfiillen, erkannt wird.

2) Vermogensverwaltungsgesellschaften miissen sicherstellen, dass die
massgeblichen Mitarbeiter iiber die notwendige Sachkenntnis verfiigen, um
die Merkmale und Risiken der Produkte, die sie anbieten oder empfehlen
wollen, und der erbrachten Dienstleistungen sowie die Bediirfnisse, Merk-
male und Ziele des bestimmten Zielmarkts zu verstehen.

3) Vermogensverwaltungsgesellschaften miissen sicherstellen, dass das
Leitungsorgan eine tatsichliche Kontrolle tiber den Produktiiberwachungs-
prozess ausiibt, mit dem die Palette der Anlageprodukte, die sie auf den
jeweiligen Zielmirkten anbieten oder empfehlen, und der Dienstleistungen,
die sie auf den jeweiligen Zielmirkten erbringen, festgelegt wird. Sie miissen
ausserdem sicherstellen, dass die Compliance-Berichte an das Leitungs-
organ systematisch auch Informationen tber die thnen angebotenen oder
empfohlenen Produkte und die erbrachten Dienstleistungen enthalten. Die
Compliance-Berichte werden auf Verlangen der FMA zur Verfiigung
gestellt.

4) Vermogensverwaltungsgesellschaften miissen als Vertreiber von
Finanzprodukten den Konzepteuren Informationen tiber die Verkiufe und,
sofern angebracht, Informationen {iber die vorgenannten Uberpriifungen
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tibermitteln, um die von den Konzepteuren durchgefiihrten Produktiiber-
priifungen zu unterstiitzen.

5) Arbeiten Vermogensverwaltungsgesellschaften nach dem Vermogens-
verwaltungsgesetz, Wertpapierfirmen nach dem Wertpapierfirmengesetz,
Banken bzw. EWR-Kreditinstitute nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 74 oder 75
des Vermogensverwaltungsgesetzes oder Banken nach Art. 4 Abs. 1 des
Bankengesetzes beim Vertrieb eines Produkts oder einer Dienstleistung
zusammen, trigt die Vermogensverwaltungsgesellschaft mit der direkten
Kundenbeziehung die Letztverantwortung fiir die Erfillung der in Art.
121, 12m und diesem Artikel festgelegten Produktiiberwachungspflichten.
Jedoch ist eine zwischengeschaltete Vermogensverwaltungsgesellschaft ver-

pflichtet:

a) sicherzustellen, dass relevante Produktinformationen vom Konzepteur
an den Endvertreiber in der Vertriebskette weitergegeben werden;

b) fiur den Fall, dass der Konzepteur Informationen tber die Produkt-
verkaufe benotigt, um seine eigenen Produktiberwachungspflichten zu
erfillen, ithm die Erlangung dieser Informationen zu erméglichen; und

¢) die Produktiiberwachungspflichten fiir Konzepteure, so wie relevant, in
Bezug auf die von ihnen erbrachten Dienstleistungen anzuwenden.

Art. 13
Aufgehoben

Art. 147

Berichterstattung

1) Inlindische Vermogensverwaltungsgesellschaften sowie inlindische
Zweigniederlassungen auslindischer Vermogensverwaltungsgesellschaften
haben halbjihrlich per 30. Juni und 31. Dezember einen Bericht nach Mass-
gabe des von der FMA zur Verfiigung gestellten Formulars zu erstellen
und diesen jeweils innerhalb von zwei Monaten nach dem entsprechenden
Stichtag bei der FMA einzureichen.

2) Wirtschaftspriifungsgesellschaften von inlindischen Zweigniederlas-
sungen auslindischer Vermogensverwaltungsgesellschaften haben die
Zweigniederlassungen einmal jahrlich im Hinblick auf die Einhaltung der
Wohlverhaltensregeln und der Aufzeichnungs- und Aufbewahrungspflicht
nach Art. 14 bis 19, 20 Abs. 1 und Art. 22 des Gesetzes sowie Art. 20
bis 23 sowie 25 und 26 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 zu tberpriifen
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und den entsprechenden Bericht spitestens sechs Monate nach Ablauf des
Geschiftsjahres der FMA einzureichen.”

Art. 142”
Meldepflicht iiber die Vergiitungspolitik

Vermogensverwaltungsgesellschaften tibermitteln der FMA bis zum 15.
Juni jeden Jahres die Informationen nach Art. 291 Abs. 1 und 2 des Gesetzes.

Art. 14b°

Offenlegung nach Teil 6 der Verordnung (EU) 2019/2033

1) Fur die Zwecke des Teils 6 der Verordnung (EU) 2019/2033 gilt fiir
Klasse-2 Vermogensverwaltungsgesellschaften sowie Klasse-3 Vermogens-
verwaltungsgesellschaften, welche die Bedingungen nach Art. 46 Abs. 2 der
genannten Verordnung erfiillen, als Tag der Veroffentlichung des Jahresab-
schlusses der Tag der Einreichung der ordnungsgemiss gebilligten Jahres-
rechnung beim Amt fiir Justiz, spatestens jedoch der Tag vor Ablauf des
zwolften Monats nach dem Bilanzstichtag.

2) Vermogensverwaltungsgesellschaften nach Abs. 1 haben der FMA die
Offenlegung von Informationen nach Teil 6 der Verordnung (EU) 2019/
2033, einschliesslich der Angabe, iiber welche Medien die Offenlegung
erfolgt, unverziiglich schriftlich zu melden.

IV. Wirtschaftspriifer und Wirtschaftspriifungsgesell-

schaften”

Art. 157

Anerkennung von Wirtschaftspriifern bzw. Wirtschaftspriifungsgesell-
schaften

1) Wirtschaftspriifer sind nach Art. 37a des Gesetzes qualifiziert, wenn
sie Uber die fiir die Priifung einer Vermogensverwaltungsgesellschaft - nach
Massgabe der von dieser angebotenen Dienstleistungen nach Art. 3 des
Gesetzes - erforderlichen Kenntnisse verfiigen.”

2) Wirtschaftspriifungsgesellschaften gewahrleisten nach Art. 37a des
Gesetzes eine ordnungsgemisse Prifungsdurchfithrung durch die sachge-
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misse und dauernde Erfiillung der Priifungs- und Berichtstatigkeiten, ins-
besondere durch die Sicherstellung angemessener Vertretungsregeln.”

3) Wirtschaftspriifer bzw. Wirtschaftspriifungsgesellschaften, die nach
der Richtlinie 2006/43/EG” in einem anderen Mitgliedstaat zugelassen sind
und Priifungs- und Berichtstitigkeiten nach dem Gesetz im Inland austiben
wollen, miissen regelmissig eine mit der Priffungs- und Berichtstatigkeit
nach dem Gesetz vergleichbare Titigkeit gegeniiber Aufsichtsbehorden
anderer Mitgliedstaaten ausiiben.

4) Die FMA kann das Nihere tiber die Anforderungen an die Qualifi-
kation eines Wirtschaftspriifers durch Richtlinien oder Mitteilungen fest-
legen.”

Art. 1527

Nachweis gegeniiber der FMA

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

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

3) Die FMA veroffentlicht auf ihrer Internetseite eine Liste der Wirt-
schaftspriifer und Wirtschaftspriifungsgesellschaften, die nach Art. 37a des
Gesetzes und Art. 15 dieser Verordnung anerkannt sind.”

4) Die FMA kann das Nihere tiber die ihr zu erbringenden Nachweise
nach Abs. 1 und 2 durch Richtlinien oder Mitteilungen festlegen.”

Art. 15b%

Vorgaben zur Priifung

1) Die FMA kann nach Anhorung der Liechtensteinischen Wirtschafts-
prufervereinigung verbindliche Prifungsformulare fiir Vermogensverwal-
tungsgesellschaften bereitstellen.

2) Die FMA kann den Grundsatz der risikoorientierten Prifung sowie
Form und Inhalt des jahrlichen Priffungsberichts durch Richtlinien konkre-
tisieren.
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Art. 15¢%
Pflichten der Wirtschaftspriifungsgesellschaft”

1) Die Honorareinnahmen aus einem Priifungsmandat diirfen im Durch-
schnitt nicht mehr als 20 % der gesamten jdhrlichen Honorareinnahmen der
Wirtschaftspriifungsgesellschaft ausmachen.”

2) Wirtschaftspriifungsgesellschaften sind verpflichtet:**

a) der FMA jede Anderung der Statuten und Reglemente sowie jede perso-
nelle Anderung in der Zusammensetzung ihrer Organe und der verant-
wortlichen Wirtschaftspriifer zu melden;”

b) die Prifungsleitung nur Wirtschaftspriifern anzuvertrauen, die der FMA
gemeldet wurden und die erforderlichen Voraussetzungen erfiillen;

c) den verantwortlichen Wirtschaftspriffer der FMA vor Priifungsbeginn zu
melden; und®

d) der FMA alljihrlich den Geschiftsbericht einzureichen.

3) Die FMA kann tiber die Griinde des Ausscheidens von Mitgliedern
der Geschiftsleitung und den der FMA gemeldeten verantwortlichen Wirt-
schaftspriifern Auskunft verlangen.”’

Art. 154

Wechsel der Wirtschaftspriifungsgesellschaft

1) Der Genehmigungsantrag tiber einen beabsichtigen Wechsel der Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft ist von der Vermogensverwaltungsgesellschaft
zu begriinden.

2) Der Antrag nach Abs. 1 ist von der bisherigen Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft grundsitzlich mit zu unterzeichnen. Kénnen sich die Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft und die Wirtschaftspriifungsgesellschaft tber
den Grund fiir den Wechsel nicht einigen, hat die bisherige Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaft eine Anzeige nach Art. 37c des Gesetzes zu machen.”

3) Nach dem Erloschen oder dem rechtskriftigen Widerruf der Aner-
kennung einer Wirtschaftsprifungsgesellschaft, hat die Vermogensverwal-
tungsgesellschaft unverziiglich, spitestens binnen eines Monats, eine neue
Wirtschaftsprifungsgesellschaft zu bestellen. In Ausnahmefillen kann die
FMA auf Antrag diese Frist angemessen verlingern. Die Bestellung der
neuen Wirtschaftspriifungsgesellschaft richtet sich nach Art. 10 Abs. 1 Bst.
a des Gesetzes.
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4) Nimmt eine Wirtschaftsprifungsgesellschaft die aufsichtsrechtliche
Priifung einer Vermogensverwaltungsgesellschaft nicht ordnungsgemaiss
vor, so kann die FMA von der Vermogensverwaltungsgesellschaft ver-
langen, dass sie fiir die folgende Priifperiode eine andere Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft mit der Priifung beauftragt.

Art. 15¢”°

Ausserordentliche Priifung

1) Die FMA kann fir die Durchfithrung einer ausserordentlichen Prii-
fung im Sinne von Art. 41 Abs. 3 Bst. b des Gesetzes eine nach Art. 37a des
Gesetzes iVm Art. 15 dieser Verordnung anerkannte Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft beauftragen.”

2) Die FMA kann von der Vermogensverwaltungsgesellschaft einen
Kostenvorschuss verlangen.

Art. 157
Anzeigepflichten

Anzeigen nach Art. 37c Abs. 1 des Gesetzes sind unverziiglich nach der
Verifizierung des Sachverhalts bei der FMA zu erstatten.

Art. 15g§
Priifungsberichte

1) Die Prifungsberichte sind die vertraulichen, ausfiihrlichen Berichte
der Wirtschaftspriifungsgesellschaft tiber die aufsichtsrechtliche Priifung
der Vermogensverwaltungsgesellschaft. Sie sind nicht zu veréffentlichen.”

2) Die FMA legt den Inhalt und die Gliederung des Priifungsberichts
fest.

Art. 167
Aufgehoben

Art. 17°
Aufgehoben

Art. 18 bis 21”
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Aufgehoben

V. Ubergangs- und Schlussbestimmungen”

Art. 22

Ubergangsbestimmung

Fur Treuhandgesellschaften, die zum Zeitpunkt des Inkrafttretens des
Vermogensverwaltungsgesetzes eine Bewilligung nach dem Treuhinderge-
setz haben, gewihrt die FMA Erleichterungen in Bezug auf Art. 3 Bst. d.

Art. 23

Inkrafttreten

Diese Verordnung tritt gleichzeitig mit dem Vermdgensverwaltungsge-
setz vom 25. November 2005 in Kraft.

Firstliche Regierung:
gez. Otmar Hasler
Furstlicher Regierungschef
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Anhang 1”
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Anhang 2%
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Ubergangs- und Inkrafttretensbestimmungen

950.41 Vermogensverwaltungsverordnung (VVO)

30 Fassung: 01.02.2026



Vermdégensverwaltungsverordnung (VVO) 950.41

Liechtensteinisches Landesgesetzblatt
Jahrgang 2007 Nr. 280 ausgegeben am 31. Oktober 2007

Verordnung
vom 16. Oktober 2007

tiber die Abinderung der Vermégensverwaltungs-
verordnung

III.

Ubergangsbestimmungen

Auf im Zeitpunkt des Inkrafttretens dieser Verordnung® hingige Ver-
fahren findet das neue Recht Anwendung.

Fassung: 01.02.2026 31



950.41 Vermogensverwaltungsverordnung (VVO)

Liechtensteinisches Landesgesetzblatt
Jahrgang 2009 Nr. 256 ausgegeben am 2. Oktober 2009

Verordnung
vom 29. September 2009

tiber die Abinderung der Vermégensverwaltungs-
verordnung

I1I.

Ubergangsbestimmung

Auf im Zeitpunkt des Inkrafttretens® dieser Verordnung hingige Auf-
sichtsverfahren findet das neue Recht Anwendung.
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Liechtensteinisches Landesgesetzblatt
Jahrgang 2017 Nr. 432 ausgegeben am 22. Dezember 2017

Verordnung
vom 12. Dezember 2017

tiber die Abinderung der Vermégensverwaltungs-
verordnung

III.

Inkrafttreten

1) Diese Verordnung tritt unter Vorbehalt von Abs. 2 bis 5 am 3. Januar
2018 in Kraft.

2) Art. 1 Abs. 2 Bst. a und c tritt gleichzeitig mit dem Beschluss des
Gemeinsamen EWR-Ausschusses betreffend die Ubernahme der Richtlinie
2014/65/EU® und der Verordnung (EU) Nr. 600/2014" in Kraft.

3) Art. 1 Abs. 2 Bst. b tritt gleichzeitig mit dem Beschluss des Gemein-
samen EWR-Ausschusses betreffend die Ubernahme der Delegierten Richt-
linie (EU) 2017/593% in Kraft.

4) Art. 1 Abs. 2 Bst. d und e tritt gleichzeitig mit dem Beschluss des
Gemeinsamen EWR-Ausschusses betreffend die Ubernahme der Richtlinie
2013/36/EU und der Verordnung (EU) Nr. 575/2013% in Kraft.

5) Art. 12c Abs. 2 tritt gleichzeitig mit dem Beschluss des Gemeinsamen
EWR-Ausschusses betreffend die Ubernahme der Richtlinie 2014/17/EUY
in Kraft.
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Liechtensteinisches Landesgesetzblatt
Jahrgang 2021 Nr. 413 ausgegeben am 17. Dezember 2021

Verordnung
vom 14. Dezember 2021

tiber die Abinderung der Vermégensverwaltungs-
verordnung

II.
Ubergangsbestimmung
Auf nach bisherigem Recht abgeschlossene Auslagerungsvereinba-

rungen findet Art. 9 Abs. 2 und 3 frithestens sechs Monate nach Inkraft-
treten” dieser Verordnung Anwendung.
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Liechtensteinisches Landesgesetzblatt
Jahrgang 2022 Nr. 373 ausgegeben am 16. Dezember 2022

Verordnung
vom 13. Dezember 2022

tiber die Abinderung der Vermégensverwaltungs-
verordnung

I11.
Inkrafttreten
Diese Verordnung tritt gleichzeitig mit dem Beschluss des Gemeinsamen

EWR-Ausschusses Nr. 249/2022 vom 23. September 2022 zur Anderung
von Anhang IX (Finanzdienstleistungen) des EWR-Abkommens in Kraft.”
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Ingress abgeindert durch LGBL 2025 Nr. 150.

Art. 1 abgeindert durch LGBI 2024 Nr. 184.

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

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

Art. 1 Abs. 2 Bst. b tritt gleichzeitig mit dem Beschluss des Gemeinsamen EWR-Aus-
schusses betreffend die Ubernabme der Richtlinie (EU) 2019/2034 in das EWR-
Abkommen in Kraft.

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

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

Verordnung (EU) 2019/2033 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 27.
November 2019 iiber Aufsichtsanforderungen an Wertpapierfirmen und zur Ande-
rung der Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010, (EU) Nr. 575/2013, (EU) Nr. 600/2014
und (EU) Nr. 806/2014 (ABL L 314 vom 5.12.2019, S. 1)

9 Art. 1 Abs. 2 Bst. e tritt gleichzeitig mit dem Beschluss des Gemeinsamen EWR-Aus-
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schusses betreffend die Ubernabme der Verordnung (EU) 2019/2033 in das EWR-
Abkommen in Kraft.

Art. 1 Abs. 3 aufgehoben durch LGBL 2025 Nr. 150.

Art. 2 abgeindert durch LGBL. 2025 Nr. 150.

Verordnung (EU) 2019/2088 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 27.
November 2019 iiber nachhaltigkeitsbezogene Offenlegungspflichten im Finanz-
dienstleistungssektor (ABL L 317 vom 9.12.2019, S. 1)

Uberschrift vor Art. 3 abgeindert durch LGBL 2024 Nv. 184.

Art. 3 abgeindert durch LGBL. 2025 Nr. 150.

Delegierte Verordnung (EU) 2017/1943 der Kommission vom 14. Juli 2016 zur Ergén-
zung der Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates durch
technische Regulierungsstandards in Bezug auf Informationen und Anforderungen
fiir die Zulassung von Wertpapierfirmen (ABI. L 276 vom 26.10.2017, S. 4)
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Delegierte Verordnung (EU) 2017/565 der Kommission vom 25. April 2016 zur Ergin-
zung der Richtlinie 2014/65/EU des Europdischen Parlaments und des Rates in
Bezug auf die organisatorischen Anforderungen an Wertpapierfirmen und die Bedin-
gungen fiir die Ausiibung ihrer Téitigkeit sowie in Bezug auf die Definition
bestimmter Begriffe fiir die Zwecke der genannten Richtlinie (ABL L 87 vom
31.3.2017, 8. 1)

32 Art. 12b abgeiindert durch LGBL 2025 Nr. 150.

33 Art. 12c abgeindert durch LGBI. 2025 Nr. 150.

34 Sachiiberschrift vor Art. 12d eingefiigt durch LGBL 2025 Nr. 150.

35 Art. 12d abgedndert durch LGBL 2025 Nr. 150.

36 Art. 12e abgeindert durch LGBL 2025 Nr. 150.

37 Art. 12f abgeindert durch LGBL 2025 Nr. 150.

38 Art. 12g abgeindert durch LGBL. 2025 Nr. 150.

39 Art. 12h abgedndert durch LGBI. 2025 Nr. 150.

40 Art. 12i eingefiigt durch LGBL 2025 Nr. 150.

41 Art. 12k eingefiigt durch LGBI 2025 Nr. 150.
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42 Sachiiberschrift vor Art. 12 eingefiigt durch LGBI. 2025 Nr. 150.

43 Art. 12l eingefiigt durch LGBL 2025 Nr. 150.

44 Art. 12m eingefiigt durch LGBI 2025 Nr. 150.

45 Art. 12n eingefiigt durch LGBI 2025 Nr. 150.

46 Art. 13 aufgehoben durch LGBI. 2026 Nr. 36.

47 Art. 14 abgeindert durch LGBI 2024 Nr. 184.

48 Art. 14 Abs. 2 abgeindert durch LGBL 2025 Nr. 150.

49 Art. 14a abgeindert durch LGBL. 2025 Nr. 215.

50 Art. 14b eingefiigt durch LGBI 2025 Nr. 150.

51 Uberschrift vor Art. 15 abgeindert durch LGBI. 2024 Nr. 184.

52 Art. 15 abgedindert durch LGBL 2024 Nr. 184.

53 Art. 15 Abs. 1 abgeindert durch LGBI 2025 Nr. 150.

54 Art. 15 Abs. 2 abgedndert durch LGBI. 2025 Nr. 150.

55 Richtlinie 2006/43/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 17. Mai 2006
iiber Abschlusspriifungen von Jahresabschliissen und konsolidierten Abschliissen, zur
Anderung der Richtlinien 78/660/EWG und 83/349/EWG des Rates und zur Aufhe-
bung der Richtlinie 84/253/EWG des Rates (ABL L 157 vom 9.6.2006, S. 87)

56 Art. 15 Abs. 4 eingefiigt durch LGBL 2025 Nr. 150.

57 Art. 15a abgedndert durch LGB 2024 Nr. 184.

58 Art. 15a Abs. 3 abgeindert durch LGBL 2025 Nr. 150.

59 Art. 15a Abs. 4 eingefiigt durch LGBI. 2025 Nr. 150.

60 Art. 15b eingefiigt durch LGBL 2017 Nr. 432.

61 Art.

<

15c eingefiigt durch LGBL. 2017 Nr. 432.

62 Art.

<

15¢ Sachiiberschrift abgeindert durch LGBL 2024 Nr. 184.

63 Art. 15¢ Abs. 1 abgeindert durch LGBL. 2024 Nr. 184.

64 Art. 15¢ Abs. 2 Einleitungssatz abgedndert durch LGBL 2024 Nr. 184.

65 Art. 15¢ Abs. 2 Bst. a abgeindert durch LGBL 2024 Nr. 184.

66 Art. 15¢ Abs. 2 Bst. c abgedindert durch LGBL. 2024 Nr. 184.

67 Art. 15¢ Abs. 3 abgeindert durch LGBL 2025 Nr. 150.

68 Art. 15d abgedndert durch LGBI 2024 Nr. 184.
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Vermogensverwaltungsverordnung (VVO)
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89
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Art. 15d Abs. 2 abgeindert durch LGBL 2025 Nr. 150.

70 Art. 15e eingefiigt durch LGBI 2017 Nr. 432.

71 Art. 15e Abs. 1 abgeindert durch LGBI 2025 Nr. 150.

Art. 15f abgeindert durch LGBI. 2025 Nr. 150.

Art. 15g eingefiigt durch LGBL 2017 Nr. 432.

Art. 15g Abs. 1 abgeindert durch LGBL 2024 Nr. 184.

Art. 16 aufgehoben durch LGBI 2017 Nr. 432.

Art. 17 anfgehoben durch LGBI 2025 Nr. 150.

Art. 18 bis 21 aufgehoben durch LGBL 2009 Nr. 280.

Uberschrift vor Art. 22 abgedndert durch LGBL 2025 Nr. 150.

Anhang 1 anfgehoben durch LGBL 2025 Nr. 150.

Anhang 2 anfgeboben durch LGBL 2025 Nr. 150.

Inkrafttreten:

1. November 2007.

Inkrafttreten:

2. Oktober 2009.Inkrafttreten: 3. Dezember 2019 (LGBL 2019 Nr. 318).

Inkraftireten:

3. Dezember 2019 (LGBL 2019 Nr. 318).

Inkraftireten:

3. Dezember 2019 (LGBL 2019 Nr. 318).

Inkrafttreten:

3. Dezember 2019 (LGBL 2019 Nr. 319).

Inkraftrreten:

1. Januar 2020 (LGBI. 2019 Nr. 343).

Inkraftrreten:

1. November 2021 (LGBL 2021 Nr. 332).

Inkraftireten:

1. Januar 2022.

Inkrafttreten:

15. Dezember 2022 (LGBI. 2023 Nr. 5).
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