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Beilagen:

- Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom
13 Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften
betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpa-
pieren (OGAW) (Neufassung);

- Verordnung (EU) Nr. 583/2010 der Kommission vom 1. Juli 2010 zur
Durchfiihrung der Richtlinie 2009/65/EG des Européaischen Parlaments
und des Rates im Hinblick auf die wesentlichen Informationen fiir den An-
leger und die Bedingungen, die einzuhalten sind, wenn die wesentlichen
Informationen fiir den Anleger oder der Prospekt auf einem anderen
dauerhaften Datentradger als Papier oder auf einer Website zur Verfligung
gestellt werden;

- Verordnung (EU) Nr. 584/2010 der Kommission vom 1. Juli 2010 zur
Durchfiihrung der Richtlinie 2009/65/EG des Europaischen Parlaments
und des Rates im Hinblick auf Form und Inhalt des Standardmodells fir
das Anzeigeschreiben und die OGAW-Bescheinigung, die Nutzung elekt-
ronischer Kommunikationsmittel durch die zustandigen Behorden fiir die
Anzeige und die Verfahren fiir Uberpriifungen vor Ort und Ermittlungen

sowie fiur den Informationsaustausch zwischen zustandigen Behoérden;

- Richtlinie 2010/42/EU der Kommission vom 1. Juli 2010 zur Durchfihrung
der Richtlinie 2009/65/EG des Europaischen Parlaments und des Rates in
Bezug auf Bestimmungen liber Fondsverschmelzungen, Master-Feeder-
Strukturen und das Anzeigeverfahren;

- Richtlinie 2010/43/EU der Kommission vom 1. Juli 2010 zur Durchfihrung
der Richtlinie 2009/65/EG des Europaischen Parlaments und des Rates im
Hinblick auf organisatorische Anforderungen, Interessenskonflikte, Wohl-
verhalten, Risikomanagement und den Inhalt der Vereinbarung zwischen
Verwahrstelle und Verwaltungsgesellschaft;

- Richtlinie 2011/XX/EU uber die Verwalter alternativer Investmentfonds
(AIFM) (Version EU-Parlament 11.11.2010);



ZUSAMMENFASSUNG

Im Rahmen der Anpassung des Rechtsrahmens flir Organismen fiir gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren (OGAW) an die Finanzmdrkte des 21. Jahrhunderts und
im Rahmen der europdischen Massnahmen als Reaktion auf die Finanzkrise ha-
ben die Europdischen Gesetzgeber die folgenden Richtlinien und Durchfiihrungs-
akte verabschiedet, welche in das EWR-Abkommen libernommen werden miis-

sen.

- Richtlinie2009/65/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom
13. Julie 2009 zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften
betreffend bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpa-
pieren (OGAW) (Neufassung);

- Verordnung (EU) Nr. 583/2010 der Kommission vom 1. Juli 2010 zur
Durchfiihrung der Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments
und des Rates im Hinblick auf die wesentlichen Informationen flir den An-
leger und die Bedingungen, die einzuhalten sind, wenn die wesentlichen
Informationen fiir den Anleger oder der Prospekt auf einem anderen dau-
erhaften Datentrdger als Papier oder auf einer Website zur Verfiligung ge-

stellt werden;

- Verordnung (EU) Nr. 584/2010 der Kommission vom 1. Juli 2010 zur
Durchfiihrung der Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments
und des Rates im Hinblick auf Form und Inhalt des Standardmodells fiir
das Anzeigeschreiben und die OGAW-Bescheinigung, die Nutzung elektro-
nischer Kommunikationsmittel durch die zustédndigen Behérden fiir die
Anzeige und die Verfahren fiir Uberpriifungen vor Ort und Ermittlungen

sowie fiir den Informationsaustausch zwischen zusténdigen Behérden;

- Richtlinie 2010/42/EU der Kommission vom 1. Juli 2010 zur Durchfiihrung
der Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments und des Rates in
Bezug auf Bestimmungen (liber Fondsverschmelzungen, Master-Feeder-

Strukturen und das Anzeigeverfahren;

- Richtlinie 2010/43/EU der Kommission vom 1. Juli 2010 zur Durchfiihrung
der Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parlaments und des Rates im
Hinblick auf organisatorische Anforderungen, Interessenskonflikte, Wohi-



verhalten, Risikomanagement und den Inhalt der Vereinbarung zwischen

Verwahrstelle und Verwaltungsgesellschaft;

- Richtlinie 2011/xx/EU (iber die Verwalter alternativer Investmentfonds

Aufgrund der Mitgliedschaft Liechtensteins im EWR sind die Richtlinien in liech-

tensteinisches Recht umzusetzen, die Verordnungen sind direkt anwendbar.

Die OGAW-Richtlinie 2009/65/EG in Verbindung mit den Durchfiihrungsrechtsak-
ten der Kommission soll in der EU ab 1. Juli 2011 Anwendung finden. Durch sie
wird die bisherige Richtlinie 85/611/EWG mit ihren nachfolgenden Anderungen
(siehe Anhang Il Teil A der OGAW-Richtlinie 2009/65/EG) aufgehoben. Sie ver-
folgt das Ziel einer weiteren Harmonisierung des europdischen Investmentfonds-
Regime in den Mitgliedstaaten mit dem Zweck einerseits den Wettbewerb zu for-
dern und Kosten zu senken, andererseits einen Beitrag zur Sicherstellung der Sta-
bilitét des europdischen Finanzsystems zu leisten. Dariiber hinaus soll ein noch
wirksamerer und einheitlicherer Schutz der Anteilinhaber sichergestellt werden.
Die wesentlichen neuen Elemente bestehen in der Regelung von inléindischen und
grenziiberschreitenden Verschmelzungen zwischen verschiedenen OGAWSs, von
Master-Feeder-Strukturen, von der wesentlichen Anlegerinformation (,key infor-
mation document, KID“) und in der Einfiihrung eines ,,Europa Passports” fiir Ver-
waltungsgesellschaften. Dariiber hinaus werden sowohl Vorschriften zur Tétig-
keitsausiibung und Verhaltensregeln fiir die Verwaltungsgesellschaften als auch
die Vorschriften fiir eine gute Zusammenarbeit zwischen den zustdndigen Auf-
sichtsbehérden verstdrkt. Insgesamt soll ein transparenter, einheitlicher Markt
fiir Investmentfonds mit einem einfachen Zugang — in elektronischer Form und in

einer in der Finanzwelt gebréuchlichen Sprache - fiir alle geschaffen werden.

Die AIFM-RL 2011/XX/EU (iber die Verwalter alternativer Investmentfonds unter-
stellt neu die Verwaltungsgesellschaften (Manager) von gemeinsamen alternati-
ven Kapitalanlagen, welche gemdiss der Richtlinie alle anderen Organismen sein
kénnen, die nicht unter die OGAW-Richtlinie fallen, fiihrt im Sinne eines hohen In-
vestoren und Konsumentenschutzes zu einer harmonisierten Bewilligungs- und
Aufsichtspflicht. Derartige Verwaltungsgesellschaften sind verantwortlich fiir ei-
nen signifikanten Marktanteil des Handels mit Finanzinstrumenten und kénnen

durch ihr Handeln — gerade in Finanzkrisen — zur Risikoausbreitung und Risikover-



stdrkung im gesamten Finanzsystem mit erheblichen negativen Auswirkungen auf
die Investoren beitragen. Aufgrund der sehr diversifizierten Produktepalette be-
zieht sich die Regulierung im Gegensatz zur OGAW-Richtlinie in erster Linie auf
die Verwaltungsgesellschaften, wobei die Verwaltungen von Pensionsfonds oder
Stiftungsvermégen, die souverdine oder individuelle Vermégensverwaltung oder
die Verwaltung von bank- oder versicherungsinternen Sondervermégen ausge-
nommen sind, ebenso wie die Verwaltung von geringfiigigen Kapitalanlagen,
welche keine signifikanten Auswirkungen auf die Stabilitét des Finanzmarktes
erwarten ldsst. Wie die OGAW-Richtlinie sieht auch die AIFM-Richtlinie die Mdg-
lichkeit des Vertriebs und der Vermarktung im EWR-Binnenmarkt vor (Single-
licence-system; EU-Passport) und regelt die Verwaltung und den Vertrieb von al-
ternativen Kapitalanlagen, welche in Drittstaaten domiziliert sind oder verwaltet
werden. Dies bedingt wiederum ein grosses Mass an grenziiberschreitender Zu-
sammenarbeit der Aufsichtsbehérden sowie einen geregelten Informationsaus-

tausch.

Mit diesen Regelungen kénnen alle Arten von Investmentfonds — bei gleichzeiti-
ger Sicherung eines hohen Anlegerschutzniveaus — innerhalb des EWR grenziiber-
schreitend aufgelegt und vermarktet werden. Zugleich wird den Bedlirfnissen zur
Einddmmung systemischer Risiken durch Melde- und Berichtspflichten sowie

durch eine enge Kooperation der Aufsichtsbehérden Rechnung getragen.

Insgesamt erfordern die europdischen Neuregelungen, welche zudem nur teilwei-
se auf friiheres europdisches Recht und somit auch nur teilweise auf friiheres
liechtensteinisches Recht zuriickgehen, tiefgreifende Anpassungen des liechten-
steinischen Rechts, die eine Totalrevision des Gesetzes (liber Investmentunter-
nehmen (IUG 2005) sinnvoll erscheinen lassen. Im Rahmen der Totalrevision wer-
den Bedenken und Anregungen der Praxis zur Steigerung der Wettbewerbsfihig-
keit des Finanzplatzes Liechtenstein aufgegriffen. Dadurch soll der Standort ins-
besondere fiir auslindische Fonds-Initiatoren attraktiver gestaltet werden, um

ein nachhaltiges Wachstum des Finanzplatzes zu sichern.
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1. AUSGANGSLAGE

Derzeit verwalten Kollektivanlagen mit Sitz in Liechtenstein Vermodgenswerte im
Umfang von ca. 39 Mrd. CHF (Statistik LAV, Stand November 2010). Diese Kollek-
tivanlagen sind reguliert durch das Gesetz Uber Investmentunternehmen (IUG

2005) und die Verordnung tber Investmentunternehmen (IUV 2005).

Seit Inkrafttreten des IUG 2005 konnten die liechtensteinischen Investmentun-
ternehmen zwar ein dynamisches Wachstum verzeichnen, allerdings hat die Pra-
xis durch den restriktiven, an den schweizerischen Gegebenheiten orientierten
Regelungsansatz des IUG 2005 einige Nachteile erfahren, die das weitere Wachs-
tum beeintrachtigen konnen. Einerseits setzt das IUG 2005 nicht alle Vorgaben
der europaischen Richtlinie um. So verweist das IUG 2005 z.B. fiir Investmentge-
sellschaften pauschal auf die Vorschriften des liechtensteinischen Personen- und
Gesellschaftsrechts fiir die AG, wahrend die OGAW-RL insoweit keinen Zwang zur
Verwendung eines AG-Typs mit sich bringt und vom liechtensteinischen AG-
Recht abweichende Regelungen trifft. Andererseits sieht das IUG 2005 nicht alle
Optionen vor, die an anderen Finanzstandorten dem Standard entsprechen (z.B.
Investmentfonds auf vertraglicher Grundlage; fiir alternative Investmentfonds

ein regulierter Typ der Kommanditgesellschaft fir Kollektivanlagen).

Unter dem IUG 2005 ist es nur in geringem Umfang gelungen, OGAW-Anteile
grenziberschreitend zu vertreiben. Auch wurden bisher nur in geringem Umfang

Verwaltungsgesellschaften auslandischer Initiatoren in Liechtenstein gegriindet.
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Dies wird u.a. auf die schweizerische Terminologie zuriickgefiihrt, die es Investo-
ren aus dem EWR schwer macht, die IUG-Regelungen den Bestimmungen der EU-
Richtlinien zuzuordnen. Ohne eine Totalrevision des IUG droht das dynamische
Wachstum zu enden, sobald die Umwandlung inlandischer, auf Bankdepots ge-
haltener Vermogenswerte in Anteile an Kollektivanlagen vollendet ist. Die mit
diesem Entwurf angestrebte Totalrevision soll demgegeniiber ein nachhaltiges
Wachstum des Fondsplatzes Liechtenstein sichern, indem in- und auslandischem
Kapital in Kollektivanlagen und deren Verwaltungsgesellschaften ein wettbe-
werbsfahiges Umfeld geboten wird. Im Gegensatz zum IUG 2005, das als Ver-
wahrstelle nur Banken zulidsst, sieht die neue Rechtslage eine Offnungsklausel
vor, die regulierten und beaufsichtigten Finanzmarktakteuren die Tatigkeit als
Verwahrstelle ermdglicht. Ob und in welchem Umfang diese Offnungsklausel in
Anspruch genommen wird, ist auf dem Verordnungsweg zu entscheiden. Diesbe-

zliglich finden Sondierungen mit Marktteilnehmer statt.

Auf europadischer Ebene wurden an den seit 1985 bestehenden, mehrfach gean-
derten und durchaus erfolgreichen OGAW/UCITS-Regelungen verschiedene
Schwachen festgestellt, welche von der EU-Kommission in einem Griinpapier aus
dem Jahr 2005 zusammengefasst wurden. So hatte sich der Produkt-Passport,
welcher zwar den grenziberschreitenden Vertrieb von OGAWSs ermoglichte, je-
doch keine Beweglichkeit fir die Verwaltungsgesellschaft selbst beinhaltete, als
nachteilig herausgestellt. Es fehlte an Mdglichkeiten kleinere und ineffiziente
Fonds in einem grdsseren, mehr effizienten Fonds zu vereinigen, wodurch
zweckmassige und rentable Spezialisierungen verhindert wurden. Diesen Er-
kenntnissen und vielen Diskussionen folgend wurde auch auf europaischer Ebene
eine Totalrevision vorgenommen und die OGAW-Richtlinie (UCITS IV) vom Euro-
pdischen Parlament und vom Europdischen Rat im Sommer 2009 verabschiedet.
Damit sollte der fragmentierte Investmentfondsmarkt — sowohl was die Fonds als

auch die verschiedenen Dienstleistungserbringer in diesem Bereich anlangt —
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weiter harmonisiert werden, um den Wettbewerb bei gleichzeitiger Kostensen-
kung zu fordern. Parallel dazu, insbesondere im Rahmen der Bewaltigung der in-
ternationalen Finanzkrise im Jahre 2008, verstarkte sich der Druck auf eine Regu-
lierung der auf europaischer Ebene bisher nicht regulierten alternativen Invest-
mentfonds - samtliche Organismen ausserhalb der gemeinsamen Anlagen in
Wertpapiere -, welche aufgrund des diesen Instrumenten typischerweise anhaf-
tenden Risikopotentials und deren Komplexitat einen nicht unwesentlichen Ein-
fluss auf die Verbreitung der Krise und deren Auswirkung auf die Finanz- und Re-
alwirtschaft insgesamt hatten. Die EU-Kommission unterbreitete im April 2009
einen Richtlinienvorschlag Uber die Verwalter alternativer Investmentfonds
(AIFM-RL) mit dem Ziel, robuste und vereinheitlichte Regelungen fir alternative
Investmentfonds einzufiihren und zugleich die Transparenz betreffend der Tatig-
keiten von diesbezliglichen Verwaltungsgesellschaften gegeniliber Investoren,
aber auch Aufsichtsbehorden zu verbessern. Die wesentlichen Elemente dieses
Vorschlages umfassen die Einflihrung eines Zulassungssystems (EU-Passport) fir
die Verwaltungsgesellschaften, die Verstarkung des Investorenschutzes sowie
der Transparenz und insgesamt die Férderung eines europadischen Binnenmark-
tes im Bereich alternative Investmentfonds. Ausserdem werden die Aufgaben
der Verwaltungsgesellschaften weiter prazisiert und im Gegensatz zur OGAW-
Richtlinie klare Regelungen, insbesondere haftungsrechtlicher Natur, fir die
Verwahrstellen getroffen und umfassende Drittstaatenregelungen fiir die inter-
nationale grenziberschreitende Verwaltung und den grenziiberschreitenden
Vertrieb dieser Fonds vorgesehen. Der seit Gber einem Jahr und unter dem Vor-
sitz mehrerer EU-Prasidentschaften diskutierte und bereits mehrfach abgeander-
te Kommissionsentwurf fiir eine AIFM-RL wurde am 11.11.2010 vom EU-
Parlament in erster Lesung verabschiedet. Die Verabschiedung im EU-Rat steht
unmittelbar bevor, sodass mit dem Inkrafttreten der Richtlinie im Januar 2011

gerechnet werden kann. In den Mitgliedstaaten ist diese Richtlinie bis 2013 um-
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zusetzen. Die genauen Daten sowie die europdischen Umsetzungsmassnahmen

stehen noch aus.

Daneben sind auf europdischer Ebene weitere Rechtsakte in Vorbereitung. So
findet bereits jetzt eine Uberpriifung der OGAW-Richtlinie auf Abadnderungsbe-
darf (speziell im Bereich Verwahrstelle und Vergitung) durch die EU-Kommission
statt und es ist mit einem Richtlinienvorschlag (UCITS V) im Frihjahr 2011 zu
rechnen. Ebenfalls einer Uberpriifung unterzogen werden die Basisregulierung
Uber die Markte fur Finanzinstrumente (Richtlinie 2004/39/EG, MIFID) sowie die
Richtlinie 2003/6/EG uber Insider-Geschafte und Marktmanipulation (MAD;
Marktmissbrauchsrichtlinie), um der Dynamik in diesen Markten gerecht zu wer-
den. Im September hat die Kommission Richtlinienvorschlage fiir mehr Sicherheit
und Transparenz flir Derivatemadrkte in Europa und einen neuen Rahmen zur
Gewadbhrleistung von mehr Transparenz und Koordinierung bei Leerverkaufen und

Credit Default Swaps vorgelegt.

Liechtenstein, ebenso wie viele andere Mitgliedstaaten der EU, sieht fir die loka-
le Fondsindustrie und den Finanzplatz Liechtenstein eine Herausforderung, aber
auch Chancen in den neuen Finanzmarktregelungen. Um diese wahrzunehmen
und nachhaltige Politik im Sinne der Finanzmarktstandortstarkung zu betreiben,
wurde das Projekt Fondsplatz Liechtenstein 2011 im Dezember 2009 von der Re-
gierung lanciert. Die Regierung sah fiir dieses Projekt vorerst vier Arbeitsgruppen
vor: Fachspezifikationen, Regelsetzung, Internationale Zusammenarbeit und
Steuern. In einem ersten Schritt wurde die Arbeitsgruppe Fachspezifikationen,
bestehend aus Marktteilnehmern sowie je einem Vertreter der FMA und der Re-
gierung, beauftragt, aus den Richtlinien (OGAW-RL und AIFM-RL) die Erfolgsfak-
toren fiir den Liechtensteiner Fondsplatz herauszuarbeiten. Die Arbeitsgruppe
Regelsetzung, bestehend aus einem Vertreter der Hochschule sowie Vertreter

einer Anwaltskanzlei und der Regierung, wurde im Juni 2010 errichtet und hat
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Ende August 2010 einen ersten Gesetzesentwurf vorgelegt, welcher der AG
Fachspezifikation zur Vorvernehmlassung zugeleitet wurde. Soweit moglich,
wurden die Stellungnahmen eingearbeitet. Die Arbeitsgruppe Steuern und Inter-
nationale Zusammenarbeit werden wahrend der Vernehmlassung ihre Stellung-
nahmen zum vorliegenden Entwurf abgeben. Ein gleichzeitiges Inkrafttreten der
OGAW [V-Regelungen in Liechtenstein mit den Parallelregelungen in den Mit-
gliedstaaten der EU erscheint unabdingbar, um von Anfang an am Wettbewerb
teilnehmen zu kénnen. Hinsichtlich der AIFM-RL mdchte Liechtenstein einen
Hfirst-mover“-Effekt - eine im Verhéltnis zu anderen EWR-Staaten friihzeitige
Umsetzung - anstreben, sodass gleichzeitig mit dem OGAW-G auch das inhaltlich
sehr verwandte AIFM-G vorgelegt wird, welches im Ubrigen jenen Teilbereich
des IUGs betrifft, der nicht durch das neue OGAW-G ausser Kraft gesetzt wird.
Durch die Abbildung beider Richtlinien in je einem Gesetz ist die liechtensteini-

sche Regelung transparent, insbesondere fiir auslandische Investoren.

2. ALLGEMEINE BEGRUNDUNG

Die vorgelegten Gesetzentwiirfe dienen in erster Linie der Umsetzung der EWR-
relevanten OGAW-Richtlinie 2009/65/EG inklusive aller zugehdrigen europa-
rechtlichen Umsetzungsrechtsakte und der EWR-relevanten AIFM-Richtlinie
2010/xx/EU. Die Gesetzesvorlagen (Umsetzung dieser Richtlinien) zielen auf ei-
nen flexiblen und wettbewerbsfahigen Rechtsrahmen fiir die Organisation und
Vermarktung von Kapitalanlagen, der zugleich modernsten Anforderungen an

den Anlegerschutz Rechnung tragt.

2.1 Regelungsziele

Der Rechtsrahmen soll samtliche mit der EWR-Mitgliedschaft von Liechtenstein
verbundenen Maoglichkeiten zur Griindung und zum Vertrieb von Kapitalanlagen

ausschopfen, welche entweder bestimmte Organismen flr gemeinsame Anlagen
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in Wertpapiere oder alternative Investmentfonds sein kdnnen. Zugleich soll Insti-
tuten aus Nicht-EWR-Vertragsstaaten, insbesondere solchen aus der Schweiz, ein
attraktiver Zugang zum EWR-Kapitalmarkt geboten werden. Das Recht der Ver-
wahrstellen beriicksichtigt die neue AIFM-Richtlinie sowie den dzt. bekannten
Stand der politischen Diskussion auf Ebene der EU (UCITS V). Insgesamt werden
mit dem geltenden Recht verbundene Wettbewerbshiirden abgeschafft. Damit

einher geht eine gewisse Flexibilisierung.
2.2 Entscheidung fiir zwei Gesetze zur Umsetzung beider EU-Richtlinien

In Ubereinstimmung mit Empfehlungen aus der Praxis, die von der EWR-
Stabsstelle und dem Rechtsdienst der Regierung unterstiitzt werden, sind zwei
Gesetze vorgesehen, die jeweils separat samtliche Anforderungen fir die betref-
fenden Kollektivanlagen Ubersichtlich prasentieren, auch wenn es damit zu in-
haltlichen Uberschneidungen kommen kann. Entsprechend der Definition der eu-
ropadischen Richtlinien wird damit auch der Grundunterscheidung zwischen
,OGAW" (= EU-konforme Publikumskollektivanlagen in Wertpapieren gemass der
OGAW/UCITS-RL) und ,AIF“ (= alle anderen Fonds, gleich ob Publikumsfonds
oder Fonds nur fir institutionelle Anleger, Fonds des offenen oder geschlossenen
Typs oder gleich welcher Rechtsform) gefolgt. Unterschiede zwischen OGAW und
AIF bestehen insbesondere hinsichtlich der Vertriebsmoglichkeiten (OGAW = an
das Publikum im gesamten EWR gerichtete, streng regulierte Kollektivanlage vs.
AIF = Kollektivanlage, die von einer regulierten Verwaltungsgesellschaft verwal-
tet wird und jedenfalls an professionelle Kunden innerhalb des EWR vertrieben
werden darf, bei entsprechender nationaler Zulassung aber auch an das Publi-

kum).

Ausserdem ist in beiden Bereichen mit weiteren Anpassungen von Seiten der EU-

Gesetzgeber zu rechnen, die dann einfacher nachvollzogen werden kénnen.
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Aus liechtensteinischer Sicht ersetzen die Gesetzesvorlagen OGAW-G und AIFM-
G zusammen das UG 2005, welches dreigeteilt die Investmentunternehmen fir
Wertpapiere (OGAW), die Investmentunternehmen fiir andere Werte (AIF) und

solche fiir Immobilien geregelt hat.
2.3 Regelungstechnik

Zur OGAW-Richtlinie gehoren zwei Durchfiihrungsverordnungen, zwei Durchfiih-
rungsrichtlinien sowie mehrere, teils noch in der Vorbereitung befindliche Leitli-
nien des Gemeinsamen Ausschusses europdischer Wertpapierbehérden (CESR/

ESMA).

Die Leitlinien des CESR/ESMA finden sich auf der Internetseite des CESR/ESMA

unter der Arbeitsgruppe ,Investment Management”: http://www.cesr.eu/

Die Richtlinien bediirfen der Umsetzung in das nationale Recht auf Gesetzes-
oder Verordnungsebene; die Verordnungen gelten dagegen unmittelbar. Die
CESR/ESMA-Leitlinien sollen eine gemeinsame Aufsichtspraxis ermoglichen und
richten sich an die Finanzmarktaufsicht Liechtenstein (FMA); sie bedirfen teil-
weise einer Umsetzung auf Verordnungsebene. Im Ubrigen empfiehlt sich eine

Wiedergabe in einer Wegleitung der FMA.

Die folgende Ubersicht zeigt, welche Rechtsakte im Rahmen der Umsetzung der

Richtlinie 2009/65/EG im OGAW-G wie umgesetzt werden sollen:

Kurzbezeichnung im

Umsetzung durch
Gesetz g

Name

Richtlinie 2009/65/EG des Europdischen Parla- | Richtlinie 2009/65/EG | OGAW-G
ments und des Rates vom 13. Juli 2009 zur Koor- | (,0GAW-Richtlinie‘)
dinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschrif-
ten betreffend bestimmte Organismen fiir ge-

meinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW)



http://www.cesr.eu/
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Name

Kurzbezeichnung im
Gesetz

Umsetzung durch

(Neufassung) (Text von Bedeutung fiir den EWR)

Verordnung (EU) Nr. 583/2010 der Kommission
vom 1. Juli 2010 zur Durchfiihrung der Richtlinie
2009/65/EG des Europdischen Parlaments und
des Rates im Hinblick auf die wesentlichen In-
formationen fir den Anleger und die Bedingun-
gen, die einzuhalten sind, wenn die wesentlichen
Informationen fir den Anleger oder der Prospekt
auf einem anderen dauerhaften Datentrager als
Papier oder auf einer Website zur Verfligung ge-

stellt werden (Text von Bedeutung fiir den EWR)

Kommissions-VO  Nr.

583/2010

Gilt  unmittelbar;

klarstellende Wie-

Verordnung (EU) Nr. 584/2010 der Kommission
vom 1. Juli 2010 zur Durchfiihrung der Richtlinie
2009/65/EG des Europdischen Parlaments und
des Rates im Hinblick auf Form und Inhalt des
Standardmodells fir das Anzeigeschreiben und
die OGAW-Bescheinigung, die Nutzung elektroni-
scher Kommunikationsmittel durch die zustandi-
gen Behorden fiir die Anzeige und die Verfahren
fiir Uberpriifungen vor Ort und Ermittlungen so-
wie fur den Informationsaustausch zwischen zu-

standigen Behdrden

Kommissions-VO  Nr.

584/2010

dergabe in der
Verordnung
Gilt  unmittelbar;

klarstellende Wie-
dergabe in der

Verordnung

Richtlinie 2007/16/EG der Kommission vom 19.

Marz 2007 zur Durchfiihrung der Richtlinie
85/611/EWG des Rates zur Koordinierung der
Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend
bestimmte Organismen fir gemeinsame Anlagen
in Wertpapieren (OGAW) im Hinblick auf die Er-

lauterung gewisser Definitionen.

Kommissions-RL

2007/16

Aufnahme in Defi-
nitions-Artikel oder
Umsetzung auf

Verordnungsebene
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Name

Kurzbezeichnung im
Gesetz

Umsetzung durch

(die noch unter der Richtlinie 85/611/EWG erlas-
sene Richtlinie 2007/16/EG gilt weiterhin, vgl.
Anhang lll, Teil A der Richtlinie 2009/65/EG)

Richtlinie 2010/42/EU der Kommission vom 1. Ju-

li 2010 zur Durchfihrung der Richtlinie
2009/65/EG des Europdischen Parlaments und
des Rates in Bezug auf Bestimmungen (iber
Fondsverschmelzungen, Master-Feeder-

Strukturen und das Anzeigeverfahren

Kommissions-RL

2010/42/EU

Umsetzung auf

Verordnungsebene

Richtlinie 2010/43/EU der Kommission vom 1. Ju-

li 2010 zur Durchfiihrung der Richtlinie
2009/65/EG des Europdischen Parlaments und
des Rates im Hinblick auf organisatorische Anfor-
derungen, Interessenkonflikte, Wohlverhalten,
Risikomanagement und den Inhalt der Vereinba-
rung zwischen Verwahrstelle und Verwaltungsge-

sellschaft

Kommissions-RL

2010/43/EU

Umsetzung auf

Verordnungsebene

Empfehlung 2004/383/EG der Kommission vom
27. April 2004 zum Einsatz derivativer Finanzin-
strumente bei Organismen flir gemeinsame An-
lagen in Wertpapieren (OGAW), ABI. L 144 vom
30.4.2004

(Fortgeltung unklar, aber grundsatzlich im Rah-
men der Umsetzung der Richtlinie 2007/16/EG zu

beachten)

Kommissions-

Empfehlung 2004/383

Umsetzung auf

Verordnungsebene

Leitlinien des CESR/ESMA betreffend eine ge-
meinsame Definition europdischer Geldmarkt-

fonds [Guidelines on a common definition of Eu-

CESR/ESMA-Leitlinie

,Geldmarktfonds”

Verordnung, gege-
benenfalls Weglei-

tung
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Name

Kurzbezeichnung im
Gesetz

Umsetzung durch

ropean money market funds] (ref. CESR/10-049)

(abrufbar www.cesr.eu/popup2.php?id=6638 )

Leitlinien des CESR/ESMA zur Berechnungsme-
thode fiir die synthetischen Risiko- und Ertrags-
indikatoren in den wesentlichen Anlegerinforma-
tionen [Guidelines - Methodology for the calcula-
tion of the synthetic risk and reward indicator in
the Key Investor Information Document] (ref.
CESR/10-673)

(abrufbar www.cesr.eu/index.php?docid=6961)

CESR/ESMA-Leitlinie

,Risiko- und Ertragsin-
dikatoren fir die we-
sentlichen Anlegerin-

formationen”

Verordnung, gege-
benenfalls Weglei-

tung

Leitlinien des CESR/ESMA zur Berechnungsme-
thode fir die laufenden Kosten in den wesentli-
chen Anlegerinformationen [Guidelines - Metho-
dology for calculation of the ongoing charges fi-
gure in the Key Investor Information Document
1(Ref. CESR/10-674)

(abrufbar: www.cesr.eu/index.php?docid=6962 )

CESR/ESMA-Leitlinie
,Laufende Kosten in
den wesentlichen An-

legerinformationen”

Verordnung, gege-
benenfalls Weglei-

tung

Leitlinien des CESR/ESMA zur Risikomessung und
Kalkulation der globalen Risiken aus der Expositi-
on und Uber Gegenparteien fiir OGAW [CESR’s
Guidelines on Risk Measurement and the Calcula-
tion of Global Exposure and Counterparty Risk for
UCITS] (Ref. CESR/10-788)

(abrufbar www.cesr.eu/popup2.php?id=7000 )

CESR/ESMA-Leitlinie

»Risikomessung und —
kalkulation fir Exposi-
tions- und Gegenpar-

teirisiken”

Verordnung, gege-
benenfalls Weglei-

tung

Weitere Leitlinien sind in Vorbereitung, vgl. z.B.

Consultation paper - Guidelines on the selection
and presentation of performance scenarios in the

Key Investor Information document for struc-

Verordnung, gege-
benenfalls Weglei-

tung



http://www.cesr.eu/popup2.php?id=6638
http://www.cesr.eu/index.php?docid=6961)
http://www.cesr.eu/index.php?docid=6962
http://www.cesr.eu/popup2.php?id=7000
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Kurzbezeichnung im

Name
Gesetz

Umsetzung durch

tured UCITS (Ref: CESR/10-530)

(abrufbar www.cesr.eu/popup2.php?id=6988 )

Nur durch diese Aufteilung zwischen Gesetz und Verordnung ist im Hinblick auf
die zahlreichen Umsetzungsermachtigungen innerhalb der Richtlinie
2009/65/EG, die weitere Anderungen und Anpassungen unterhalb der Richtli-
nienebene in der Zukunft erwarten lassen, eine EU-Konformitat des Fondsregle-

ments sicherzustellen.

Zur AIFM-Richtlinie sind in noch erheblicherem Umfang EU-Durchfiihrungsmass-
nahmen, Verordnungen, Richtlinien sowie Leitlinien des Gemeinsamen Aus-
schusses europaischer Wertpapierbehérden (CESR/ESMA) zu erwarten. Der Um-
stand, dass diese Durchflihrungsmassnahmen derzeit noch nicht vorliegen, ver-
hindert nicht, dass die AIFM-Richtlinie selbst bereits im Frihjahr 2011 in Kraft
tritt und ab diesem Zeitpunkt Marktchancen von den Verwaltungsgesellschaften
genutzt werden kénnen. Sie werden bis zum Ende der Umsetzungsfrist der Richt-
linie 2013 erarbeitet. Es wird erwartet, dass diese Umsetzungsmassnahmen viel-
fach denen der OGAW-Richtlinie entnommen werden. Liechtenstein wird durch
die Teilnahme am Gemeinsamen Ausschuss europaischer Wertpapierbehérden
(CESR), ab Januar 2011 ESMA, Europaische Wertpapier- und Bérsenaufsichtsbe-
horde, als Beobachter in die Erarbeitung mit einbezogen sein. Eine Umsetzung
kann auf der Grundlage der Verordnungsermachtigung ohne Gesetzesanderung

erfolgen.
2.4 Terminologie

In der Vergangenheit rief die an den schweizerischen Gegebenheiten orientierte

Terminologie des IUG Schwierigkeiten im grenziberschreitenden Vertrieb von



http://www.cesr.eu/popup2.php?id=6988
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Fondsanteilen hervor und minderte so die Attraktivitat des Fondsplatzes Liech-
tenstein. Die Entwirfe verwenden deshalb die Terminologie der EU-Richtlinien,
insbesondere der Richtlinie 2009/65/EG (OGAW-Richtlinie, konsolidierte Fassung
2009).

Dies bedingt einige terminologische Anderungen, z.B.:
e ,Zulassung” statt , Bewilligung”

e, Wirtschaftsprifer” statt ,Revisor”

e Investmentfonds” statt ,Anlagefonds”

e Investmentgesellschaft” statt ,,Anlagegesellschaft” und ,Satzung” statt ,Sta-

tuten”

Die richtliniengetreuen Bezeichnungen Organismus fiir gemeinsame Anlagen in
Wertpapiere (OGAW) und alternativer Investmentfonds (AIF) ersetzen den miss-
verstandlichen Begriff der Investmentunternehmen (vgl. Art. 2 Abs. 1 Bst. a IUG
2005). Gegen den Begriff der ,Investmentunternehmen” spricht, dass vertragli-
che Investmentfonds selbst keine Unternehmen sind, aber im IUG 2005 als sol-
che bezeichnet werden; zudem besteht Verwechslungsgefahr in der englischen
Ubersetzung: ,Investment Services” sind durch die MiFID-Richtlinie 2004/39/EG
regulierte Wertpapierdienstleistungen. Nach Auskunft der Stabsstelle EWR hat
die Terminologie bereits zu Missverstandnissen innerhalb des EWR Anlass gege-

ben.
2.5 Grundprinzipien der Gesetzesvorlagen

Den Entwiirfen liegen eine Reihe von Prinzipien zugrunde, die in den nachfolgen-

den Einzelbegrindungen nur stichwortartig aufgegriffen werden:
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2.5.1 Vertragsprinzip

Soweit es geht, werden Regelungen in den Vertragsbedingungen, Satzungen und
Gesellschaftsvertragen fir massgeblich gehalten. Das Vertragsprinzip konnte je-
doch zu tendenziell geringerem Anlegerschutz fiihren. Das Vertragsprinzip wird
deshalb in gebotenen Fallen um das Aufsichts- und das Verordnungsprinzip er-

ganzt.

2.5.2 Aufsichtsprinzip

Nach dem Aufsichtsprinzip muss die FMA zustimmen, wenn dies aus Sicht des
Anlegerschutzes und des offentlichen Interesses erforderlich erscheint. Ob dies
der Fall ist, sollen Fondsinitiator und FMA in einem flexiblen Dialog besprechen.
Der Nachteil des Aufsichtsprinzips ist, dass es eine hohe Aufsichtskompetenz und
Einsicht in wirtschaftliche Gegebenheiten voraussetzt. Zudem erhéht es den
Druck auf die Aufsichtsbehorde. Es wird deshalb durch das Verordnungsprinzip

erganzt.

2.5.3 Verordnungsprinzip

Samtliche den EWR-Vertragsstaaten zugewiesene Flexibilitdt wird auf die Ver-
ordnungsebene delegiert, um neuen Entwicklungen und Durchfiihrungsmass-
nahmen der Europaischen Kommission sowie von CESR/ESMA Rechnung tragen
zu kénnen. Durch Verordnung kann im Detail nachjustiert werden, wenn es neue
Entwicklungen zu berticksichtigen gibt. Solche sind auf Grund der zahlreichen
Ermachtigungen insbesondere der Europdischen Kommission zu erwarten. Nach-
teil des Verordnungsprinzips ist, dass die Verordnung sehr umfangreich wird. Des
Weiteren sind die verfassungsrechtlichen Schranken einer Verordnungsmacht
und die europarechtlichen Schranken zu bericksichtigen. Insbesondere im Be-
reich der grenziiberschreitenden Tatigkeit besteht nahezu kein nationaler Rege-

lungsspielraum. Eine Abgrenzung und Differenzierung gegeniiber anderen
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Fondsstandorten ist nur Uber die Kompetenz und die Geschwindigkeit der be-

hordlichen Arbeit moglich (vgl. Beschleunigungsprinzip).

2.5.4 Beschleunigungsprinzip

Angestrebt ist eine deutliche Reduzierung der europarechtlich zuldssigen Maxi-

malfristen in der Praxis der FMA. Der Gesetzentwurf geht von einer sehr kurzen

Regelfrist aus, die in begriindeten Fallen auf die von den Richtlinien zugelassene

Maximalfrist verlangert werden kann.

Die Regelfristen sind im OGAW-G wie folgt gestaffelt:

1)

2)

3)

4)

5)

Erstzulassung einer bestellten Verwaltungsgesellschaft oder zulassungs-
pflichtigen selbstverwalteten Kollektivanlage: einen Monat (maximal sechs

Monate), Eingangsbestatigung in drei Tagen; vgl. Art. 17 Abs. 1;

Erstzulassung einer Kollektivanlage: zehn Werktage (maximal zwei Mona-
te), mit Genehmigungsfiktion bei Fristablauf, Eingangsbestatigung in drei
Tagen; vgl. Art. 9 Abs. 2 u. 3; bei selbstverwalteter Investmentgesellschaft

ein Monat (maximal sechs Monate);

Erstnotifizierung an Behorde des Aufnahmestaats in Bezug auf die Griin-
dung einer Zweigstelle: zehn Werktage (maximal zwei Monate), vgl. Art. 98

Abs. 3;

Erstnotifizierung an Behorde des Aufnahmestaats in Bezug auf die grenz-
Uberschreitende Tatigkeit einer inlandischen Verwaltungsgesellschaft eines

OGAW: zehn Werktage (maximal ein Monat), Art. 100 Abs. 2;

Vertriebsanzeige eines zugelassenen OGAW: drei Werktage (maximal zehn

Werktage), vgl. Art. 93 Abs. 3 Bst. b.

Die Fristen im AIFM-G sind gleichermassen verkiirzt:



23

1)  Erstzulassung einer bestellten Verwaltungsgesellschaft oder zulassungs-
pflichtigen selbstverwalteten Kollektivanlage: einen Monat (maximal sechs

Monate), vgl. Art. 21 Abs. 1 u. 2;

2)  Erstnotifizierung an Behorde des Aufnahmestaats in Bezug auf die grenz-
Uberschreitende Verwaltung oder Griindung einer Zweigstelle: zehn Werk-

tage (maximal ein oder zwei Monate), vgl. Art. 74 AIFM-G;

3)  Erstnotifizierung an Behorde des Aufnahmestaats in Bezug auf den grenz-
Uberschreitenden Vertrieb durch eine inlandische Verwaltungsgesellschaft:

drei Werktage (maximal zehn Werktage), vgl. Art. 73 AIFM-G;

4) Inlandische grenziiberschreitende Vertriebsanzeige eines zugelassenen
EUR-AIF fur Vertrieb in Liechtenstein: drei Werktage (maximal zehn Werk-
tage), vgl. Art. 69 und 72 AIFM-G.

2.5.5 Professionelle Kunden, qualifizierte Anleger und Vertrieb an das Publi-

kum/an Privatkunden

Die Richtlinie 2004/39/EG (MiFID) wird als Grundgesetz des europdischen Kapi-
talmarktes verstanden. Die neueren Richtlinien orientieren sich daran; z.B. wird
die derzeit liberarbeitete Prospektrichtlinie auf eine eigenstandige Definition der
qualifizierten Anleger verzichten und dafiir auf die Definition der professionellen
Kunden gemass dem Anhang der Richtlinie 2004/39/EG verweisen. Soweit mog-
lich und soweit daraus kein Wettbewerbsnachteil erwéchst, orientieren sich die
Vorlagen deshalb an der MiFID-Umsetzung im Vermodgensverwaltungsgesetz
2005. Dies hat Bedeutung fiir den Kreis derjenigen, die Anteile an Kollektivanla-
gen erwerben diirfen. So verwendet die AIFM-RL z.B. den Begriff der ,professio-
nellen Investoren”, verweist dafiir aber auf den Begriff der ,,professionellen Kun-

den” i.S.d. MiFID. Das AIFM-G verwendet aus Grinden der Einheitlichkeit den
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Begriff der professionellen Kunden. Ebenfalls in Anlehnung an den Begriff der

professionellen Kunden wird das ,,Publikum“i.S.d. OGAW-RL definiert.

Von der Praxis wurde angeregt, den Begriff des , qualifizierten Anlegers” gemass
Art. 23 Abs. 2 IUG 2005 i.V.m. Art. 29 UV 2005 aufrechtzuerhalten, insbesondere
in Bezug auf Kunden eines Vermogensverwalters gemass Art 29 Abs. 2 UV 2005.
Diese Frage berihrt das OGAW-G nicht, weil solche Fonds das Publikum (sprich:
Privatkunden) und erst recht jeder andere Anleger ohne Weiteres erwerben darf.
Nach der AIFM-RL steht den EWR-Vertragsstaaten die Regelungskompetenz in
der Frage zu, welche Anleger innerhalb ihres Staatsgebiets Anteile an AIF erwer-
ben dirfen. Das AIFM-G sieht vor, dass neben professionellen Kunden gemass
der MiFID-Richtlinie 2004/39/EG jedenfalls qualifizierte Anleger in Liechtenstein
Anteile an AIF erwerben diirfen, und zwar auch dann, wenn kein Prospekt und
keine wesentliche Information flir den Anleger erstellt wurde. Es handelt sich in-
sofern teils um eine Klarstellung, teils um eine Erweiterung der MiFID-
Rechtslage: Nach der Richtlinie 2004/39/EG sind Wertpapierfirmen ohnehin pro-
fessionelle Kunden und zwar auch dann, wenn diese im Innenverhaltnis fir ihre
Kunden handeln (Beispiel: Vermogensverwaltung auf Grund des sog. Treuhand-
modells). Eine Erweiterung liegt beispielsweise vor, sofern sich der Vermogens-

verwaltungsvertrag nach dem VVG nur auf die Anlageberatung erstreckt.

Im Ubrigen gilt der Grundsatz, dass der Vertrieb an das Publikum (= Privatkun-
den) die Erstellung eines Prospekts und einer wesentlichen Information flir den
Anleger voraussetzt. Die Regierung kann durch Verordnung weiteres vorsehen,
z.B. den Zugang zu besonders risikobehafteten Anlagen beschranken. Im Rahmen
des Erlasses der Verordnung ist zweierlei zu bedenken: 1) Die Festlegungen diir-
fen nicht diskriminierend sein. Es darf somit nicht verfligt werden, dass flr Fonds
mit Sitz in Liechtenstein glinstigere Vertriebsvoraussetzungen bestehen als fir

Fonds mit Sitz in anderen EWR-Vertragsstaaten. 2) Die Festlegungen gelten nur
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innerhalb Liechtensteins. Fir Festlegungen in anderen Vertriebsstaaten gilt das
dortige Recht. Nach der AIFM-RL werden jedoch professionelle Kunden i.S.d. Mi-
FID-Richtlinie 2004/39/EG immer Anteile an Fonds erwerben durfen, die in dem
jeweiligen EWR-Vertragsstaat zugelassen oder zum Vertrieb angezeigt sind. Diese
europdischen Vorgaben sind teils liberaler, teils strenger als der heutige Art. 29

IUV.

2.5.6 Befreiungsprinzip

Um fiir AIF die Vereinbarkeit mit dem Recht von Drittstaaten (derzeit insbeson-
dere die Schweiz, gegebenenfalls aber auch China, Indien etc.) zu ermdoglichen,
sieht das AIFM-G vor, dass die FMA die Verwaltungsgesellschaften von AIF von
einzelnen Bestimmungen des Gesetzes oder der zu seiner Ausfiihrung erlassenen
Vorschriften befreien kann, soweit dies mit dem Anlegerschutz und dem o6ffentli-
chen Interesse vereinbar ist. Das 6ffentliche Interesse steht entgegen, wenn die
Befreiung z.B. mit dem Recht des EWR unvereinbar sein oder volkerrechtliche
Konflikte heraufbeschworen wirde. Die AIFM-RL sieht flir Befreiungen ein spe-
zielles Verfahren vor, das jedoch nicht fir kleine Verwaltungsgesellschaften gilt

(vgl. Art. 89 AIFM-G).

Der Europaische Pass des AIFM-G wird an die Einhaltung der zwingenden Vor-
aussetzungen der AIFM-RL kniipfen. Deshalb hat die FMA zugleich mit der Be-
freiung festzustellen, ob die Verwaltungsgesellschaft fiir die Dauer der Befreiung
Anteile an AIF gemass Art. 33 der AIFM-RL in anderen EWR-Vertragsstaaten ver-

treiben darf.

2.5.7 Zusammenwirken von Verwalter- und Produktregulierung

Die OGAW-Richtlinie reguliert sowohl das Produkt (i.e. die Kollektivanlage), als
auch die Verwaltungsgesellschaft, die das Produkt verwaltet und die Anlageent-

scheidungen trifft. Bei Einhaltung der Vorschriften fir die Verwaltungsgesell-
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schaft und die Kollektivanlage (den ,,0GAW") darf die Verwaltungsgesellschaft
die Anteile an von ihr verwalteten OGAW innerhalb des EWR an das Publikum
vertreiben; dafir bedarf es lediglich einer Vertriebsanzeige an die Vertriebs-
staatbehoérden. Im Herkunftsstaat der Verwaltungsgesellschaft und des OGAWs

ist ein Vertrieb an das Publikum ohne weiteres zulassig.

Die AIFM-Richtlinie reguliert nur die Verwaltungsgesellschaft, jedoch in einer
Form, die indirekt die Kollektivanlage (den AIF) selbst reguliert. Bei Einhaltung
der Vorschriften fir die Verwaltungsgesellschaft darf die Verwaltungsgesellschaft
die Anteile von ihr verwalteter Kollektivanlagen innerhalb des EWR an professio-
nelle Kunden vertreiben; dafir bedarf es lediglich einer Vertriebsanzeige an die

Vertriebsstaatbehorden.

Der Entwurf greift den Gedanken der AIFM-Richtlinie auf, wonach eine Produkt-
regulierung grundsatzlich entbehrlich ist, wenn die Verwaltungsgesellschaft regu-
liert ist und Anteile nur an professionelle Kunden vertreibt. Der Anteilsvertrieb

an das Publikum bedarf grundsatzlich einer separaten Zulassung des AlFs.

2.5.8 Wahrungen und Wechselkursrisiken

Die EWR-Richtlinien legen fir das Anfangs- und Mindestkapital Betrage in EUR
fest. Ebenso sind die Schwellenwerte der AIFM-RL fir die Ausnahme von der Zu-
lassungspflicht fir Verwaltungsgesellschaften in EUR festgelegt. Die Jahre 2008
bis 2010 waren von erheblichen Wahrungsschwankungen des CHF zum EUR ge-
pragt. Es ist nicht sichergestellt, dass in der Zukunft das regelmassige Wahrungs-
band wieder eingehalten wird. Wiirde man in Liechtenstein die Eigenmittel und
Schwellenwerte in CHF festlegen, konnten daraus Wettbewerbsnachteile gegen-
Uber Luxemburg und Irland entstehen, die die entsprechenden Werte in EUR
festlegen. Jeder Wahrungstransfer beinhaltet aus Sicht des Initiators ein Wech-

selkursrisiko. Im schlimmsten Fall konnte es dazu kommen, dass kleinen Fonds-
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initiatoren die Zulassung gerade wegen der Wechselkursdifferenzen entzogen
werden muss (wenn der Initiator mindestkapitalisiert ist und seine Mittel in EUR

héalt, wahrend der CHF im Verhaltnis zum EUR steigt).

Bei der Entscheidung liber die Wahrung ist zu beriicksichtigen, dass sowohl das
OGAW-G als auch das AIFM-G (anders als z.B. das Vermogensverwaltungsgesetz,
das primar die heimische Branche anspricht) als ,Exportgesetze” gedacht sind, d.
h., die Hirden fir auslandische Fondsanbieter zur Wahl liechtensteinischen
Rechts miissen so niedrig wie moglich sein. Weil der Bezug zum EUR an dieser
Stelle fur Liechtenstein nicht mit Kosten verbunden ist, wird den Anbietern das

Wechselkursrisiko erspart und unmittelbar auf EUR abgestellt.

Die Gesetze beziehen sich deshalb bei allen Schwellenwerten etc. auf die Be-
zugsgrosse EUR; der Betrag kann selbstverstandlich auch in jeder anderen Wah-

rung aufgebracht werden. Bussgelder werden in CHF angegeben.
2.6 Rechtsformen

Die Entwirfe sehen einige Grundregeln zu den Rechtsformen vor und folgen im
Ubrigen dem durch das Verordnungsprinzip eingeschriankten Vertragsprinzip.
Damit sind die Vorlagen liberaler als z.B. das luxemburgische Recht, das liberwie-

gend auf das Verordnungsprinzip setzt.

In beiden Vorlagen werden grundsatzlich drei Rechtsformen etabliert, wobei im
AIFM-G eine vierte Rechtsform hinzukommt ; weitere Rechtsformen kdonnen bei
Bedarf durch Verordnung fiir zuldssig erklart werden. Die vier gesetzlich be-
stimmten Rechtsformen sind: Investmentfonds (= vertraglicher Fonds auf Basis
eines mehrseitigen Vertrags), Kollektivtreuhdnderschaft (= vertraglicher Fonds
auf Basis eines Treuhandvertrags), Investmentgesellschaft (= statutarische Kollek-
tivanlage; insoweit wurde ein Wahlrecht dahingehend ausgeibt, dass die In-

vestmentgesellschaft sich am Recht der AG bzw. SE orientiert, jedoch mit weit-
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gehender Satzungsfreiheit ausgestattet ist - aus europaischer Sicht kann auch ei-
ne Personengesellschaft oder Kooperative Investmentgesellschaft i.S.d Richtlinie
sein, dies ist aber nicht Ublich) und die Kommanditgesellschaft fiir Kollektive Ka-
pitalanlagen (= Personengesellschaft mit dem Zweck der Kollektivanlage, bei der
die Haftung der Anleger auf den Einlagebetrag beschrankt ist, wenn die Einlage
voll einbezahlt wurde). Das IUG kannte dagegen nur die Kollektivtreuhdander-

schaft und die Investmentgesellschaft.

Neu hinzu kommt einerseits der Investmentfonds auf Vertragsbasis, der insbe-
sondere in Luxemburg, Frankreich und Deutschland verbreitet ist (als fonds
communs de placement — FCP — oder Investmentfonds). Des Weiteren wird im
AIFM-G eine spezielle KG-Form eingefiihrt, entsprechend der US-amerikanischen
,L.P.“, dem luxemburgischen SICAR, dem Schweizer Vorbild der Kommanditge-
sellschaft fiir Kollektive Kapitalanlagen (KKK) oder der deutschen GmbH & Co.
KG. Diese Rechtsform ist namentlich fiir alternative Investmentfonds verbreitet.
Wenngleich die steuerlichen Gegebenheiten in Liechtenstein andere als in den
vorgenannten Staaten sind, soll die Aufnahme einer solchen Rechtsform die U-
bernahme der Gesellschaftsvertrdage aus diesen Staaten erméglichen und damit
die Ansiedlungskosten in Liechtenstein reduzieren. Der Entwurf sieht eine am
Vertragsprinzip orientierte Ausge-staltung der Rechtsform vor und ermdoglicht
weitere Beschrankungen zu Zwecken des Anlegerschutzes durch Verordnung der

Regierung.

Die Verwendung einer Kommanditgesellschaft fir OGAW-Zwecke ist derzeit
nicht tblich, sie kdnnte sich aber aus steuerlichen Griinden als sinnvoll erweisen.
Sofern die Regierung durch Verordnung dies vorsieht, kann die Kommanditge-
sellschaft ebenfalls als OGAW eingesetzt werden. Es gelten dann die Vorschriften
fir die Investmentgesellschaft entsprechend; die Regierung hat in der Ver-

ordnung zugleich zu regeln, wie den OGAW-spezifischen Anforderungen und
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Publikumsinteressen Rechnung getragen wird. Dies erfordert Regelungen, die si-

cherstellen, dass eine personliche Haftung der Anleger ausgeschlossen ist.

2.7 Bezeichnungsschutz

Die Vorschriften zum Bezeichnungsschutz sollen dem Fondsinitiator mit Zustim-
mung der FMA die Wahl einrdumen, statt der deutschsprachigen Bezeichnung
aus einem Katalog nicht irrefihrender Bezeichnungen eine andere Bezeichnung
in anderer Sprache zu wahlen. So kann z.B. die Kollektivtreuhdnderschaft als

»unit trust” Ubersetzt werden. Dies erh6ht aus Anlegersicht die Transparenz.

2.8 Verwaltungsverfahren

Die Gesetzentwiirfe gehen von einer sehr kurzen Regelfrist fiir die Zulassung aus,
die in begrindeten Fallen auf das europaisch zuldssige Maximalmass verlangert
werden kann. Dadurch soll der Dienstleistungsgedanke und die Time-to-Market
bei Griindung einer Verwaltungsgesellschaft bzw. Ansiedlung eines Fonds in
Liechtenstein auf ein Mindestmass reduziert werden, um mit anderen grossen
Fondsjurisdiktionen (insb. Luxemburg) mithalten zu kénnen. Damit die kurzen
Regelfristen nicht zu Aufsichtsdefiziten flihren, sind auf Seiten der FMA entspre-
chende Vorkehrungen (elektronische Antragsformulare, Mustervertragsbedin-
gungen und Vertrage) erforderlich. Zudem wird die Prospektprifung auf das eu-

roparechtlich gebotene Minimalmass reduziert.

3. ANLASS/NOTWENDIGKEIT DER VORLAGE/BEGRUNDUNG DER VORLAGE

Die Vorlage ist zur Umsetzung europdischer Richtlinien erforderlich. Sie dient
zugleich der Steigerung der Wettbewerbsfahigkeit des Finanzplatzes Liechten-
stein in der Auspragung des Fondsplatzes. Sie beseitigt Barrieren im Wettbewerb
um Fondsanbieter und erhéht die Chancen der heimischen Finanzdienstleis-

tungsindustrie im Ausland.
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4. SCHWERPUNKTE DER VORLAGE

Anstelle des bisherigen Gesetzes liber Investmentunternehmen (IUG) sollen zwei
Gesetze, das OGAW-Gesetz und das AIFM-Gesetz eingefiihrt werden. Damit sind
folgende wesentliche Neuerungen gegeniber der bisherigen Rechtslage verbun-

den:

1.  Ein Schwerpunkt bildet die Abkoppelung vom schweizerischen Kollektivan-
lagengesetz. Dies bedeutet, dass die beiden Gesetze terminologisch nicht
mehr auf die Schweiz, sondern auf Europa ausgerichtet sind. Damit wird
das liechtensteinische Fondsrecht fiir den gesamten europdischen Markt

attraktiver und auch verstandlicher.

2.  Die verschiedenen Zulassungsverfahren werden vereinfacht und beschleu-
nigt. Dies betrifft im besonderen Masse die FMA. E-Zulassungen mit einem
risikobasierten Ansatz sind zukilinftig moglich. OGAW und Verwaltungsge-
sellschaften, egal welche Produkte sie verwalten und/oder vertreiben, mit
Sitz in Liechtenstein werden von der FMA zugelassen. Die Gesetze gehen
von einer kurzen Regelfrist aus, welche in begriindeten Fallen bis zu den in

den Richtlinien vorgesehen Maximalfristen erstreckt werden kdénnen.

3. Die Terminologie ,Depotbank” nach dem bisherigen IUG wird an das euro-
pdische Recht angepasst und heisst neu ,Verwahrstelle”. Die Verwahrstel-
lenfunktion wird fir andere Finanzintermedidre (z.B. Treuhdnder oder
Vermogensverwalter) und fir Verwaltungsgesellschaften bei entsprechen-
der organisatorischer Trennung grundsatzlich gedffnet. Die Entscheidung,
von dieser Funktion Gebrauch zu machen, wird durch Verordnung getrof-
fen. Speziell im AIFM-G sind klare Aufgaben und Verantwortlichkeiten der

Verwahrstellen festgelegt.
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Die Verwaltungsgesellschaften erhalten den europaischen Pass, welcher die
grenziberschreitende Tatigkeit im EU-Raum erleichtert und das Eroffnen
einer Zweigniederlassung erlaubt. Sie sind damit nicht mehr an den Sitz des

Fonds gebunden.

Es werden neue Rechtsformen fiir Fonds eingefiihrt, ohne dass dafiir ande-
re liechtensteinische Gesetze angepasst werden miissen. Einerseits betrifft
dies den Investmentfonds in Vertragsform, andererseits die Kommanditge-
sellschaft fiir AIF, sowie andere in- und auslandische Rechtsformen, welche
von der Regierung anerkannt werden kdnnen. Auch hinsichtlich der Ver-
wendung von Rechtsformzusatzen in Verbindung mit den Produktnamen
soll es eine Liberalisierung geben. So darf sich die Kollektivtreuhdander-
schaft neu auch Unit Trust nennen, ein Investmentfonds Mutual Fund oder
eine Kommanditgesellschaft fir kollektive Anlagen Limited Partnership.
Diese Rechtsformen sind im europaischen Fondsgeschaft anerkannt und
haben entsprechend einen Wiedererkennungswert. Eine Geschaftstatigkeit
auslandischer Marktteilnehmer in Liechtenstein wird kiinftig diesbeziglich

keiner Anpassungen bedirfen.

Verschmelzungen von OGAW stossen auf zahlreiche rechtliche und admi-
nistrative Schwierigkeiten. Um das Funktionieren im Binnenmarkt zu
verbessern, wurden die Gemeinschaftsvorschriften Glbernommen, die Ver-
schmelzungen zwischen OGAW erleichtern. Mit diesen Regelungen kdnnen
grossere grenziberschreitende und somit wettbewerbsfahigere Fonds er-
richtet werden. Fir entsprechende Regelungen im AlF-Bereich wurde Vor-

sorge getroffen.

Es kénnen Master-Feeder-Strukturen errichtet werden, um eine gewisse

Kanalisierung von Investments in einen Master-Fonds zu ermoglichen,
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womit lokale Vertriebskanile gestitzt werden kdnnen und Steuereffizienz

erreicht werden kann.

8.  Der Anlegerschutz wird gestarkt durch ein standardisiertes, auf zwei Seiten
komprimiertes Dokument, auf welchem die wesentlichen Informationen
fir die Anleger klar und allgemein verstandlich enthalten sind. Ausserdem
wird durch generell erhdohte Informations- und Reportingpflichten der
Verwaltungsgesellschaften und der Implementierung eines angemessenen

internen Kontrollverfahrens die Transparenz erhoht.

9. Die internationale Zusammenarbeit der Aufsichtsbehdrden wird gestarkt
durch die grundlegende Harmonisierung der Mindestregelung fir Zulas-
sung, Aufsicht, Struktur, Geschaftstatigkeit und zu veroéffentlichende In-
formationen. Dies fordert zudem die gegenseitige Anerkennung der Zulas-

sung und der Aufsichtssysteme.

Samtliche aufgezahlten Schwerpunkte bieten dem Fondsplatz Chancen. Die An-
gleichung der Wettbewerbsbedingungen und der einheitliche Anlegerschutz ma-
chen zwar den Standort Liechtenstein nicht attraktiver als andere Fondsplatze,
dafir bieten die verbesserten Konditionen fiir die grenziiberschreitenden Tatig-
keiten ein grosses Wachstumspotenzial. Gelingt es, das Beschleunigungsprinzip
beim Zulassungsverfahren umzusetzen, wird es fiir Liechtenstein einen Markt-
vorteil geben, indem es europaweit Spitzenreiter hinsichtlich dem Faktor Time-
to-Market werden konnte. Mit diesen Gesetzen kénnen Schweizer Verwaltungs-
gesellschaften und Vermdgensverwalter angezogen werden, da die Schweiz we-
der im EWR noch in der EU ist. Eine rasche Umsetzung beider Gesetze bewirkt
auch, dass der liechtensteinische Finanzmarkt fiir die umliegenden Lander eine
Hubfunktion Gbernehmen und somit das Wachstum steigern kann. Das Wachs-

tum ist nicht nur finanzwirtschaftlicher, sondern insgesamt volkswirtschaftlicher
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Natur, es werden dadurch auch neue Arbeitspladtze in Liechtenstein geschaffen.

Ferner kann das Image als innovativer Finanzplatz weiter verbessert werden.

Die beiden Gesetze sollten nach ersten Abklarungen keine direkten steuerlichen
Auswirkungen haben, sondern nur indirekte. Diese indirekten Auswirkungen gilt
es noch zu Uberprifen. Die Regierung hat dagegen bereits ein DBA-Muster ent-
worfen, welches den Fondsplatz positiv beeinflussen wird bzw. zumindest neut-
ral gegenliber dem Fondsplatz ist. Nun kommt es darauf an, dieses Muster bei
den Verhandlungen auch durchzusetzen. Dies ist Voraussetzung fiir die Hub-
Funktion insbesondere im Verhaltnis zu Drittstaaten, weil DBAs gemass Art. 26

OECD-Musterabkommen Voraussetzung sind.

5. ERLAUTERUNGEN ZU DEN EINZELNEN ARTIKELN

5.1 OGAW-G

Zu Art. 1

Abs. 1 umschreibt den materiellen Geltungsbereich des Gesetzes mit dem Zweck
des Anlegerschutzes und der Sicherung des Vertrauens in den liechtensteini-
schen Fondsplatz einerseits sowie der Stabilisierung des Finanzsystems in Liech-
tenstein und dem EWR andererseits. Auf diese Zweckbestimmung, welche durch
andere offentliche Interessen mit Verordnung durch die Regierung erganzt wer-
den kann, wird in den gesetzlichen Bestimmungen verschiedentlich Bezug ge-
nommen, z.B. kann der Anlegerschutz im Zulassungsverfahren bzw. bei den Ein-
griffsbefugnissen der FMA im konkreten Fall, insbesondere im Geschaftsverkehr
mit dem Publikum — im Gegensatz zu den professionellen Anlegern, zu berick-

sichtigen sein.

Abs. 2 verweist auf den weiteren Zweck des Gesetzes, namlich auf die Umset-

zungspflicht der Richtlinie 2009/65/EG in nationales Recht.
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Zu Art. 2

Abs. 1 regelt den personellen Geltungsbereich, wobei die Terminologie zur Defi-
nition eines OGAW von der Richtlinie 2009/65/EG (Art. 1 Abs. 1 und 2 Bst. a und
b) GUbernommen wird. Wesentlich gilt es festzustellen, dass vom Gesetz nur Ver-
mogenswerte in Wertpapieren und/oder gesetzlich zulassigen liquiden Finanzan-
lagen umfasst sind, welche beim Publikum zur gemeinsamen Anlage beschafft
werden und die auf Verlangen der Anteilsinhaber unmittelbar oder mittelbar zu
Lasten des Vermogens zuriickgenommen oder ausgezahlt werden kénnen. Es

handelt sich ausschliesslich um Vermoégensanlagen des offenen Typs.

Abs. 2 setzt die Option gemass Art. 1 Abs. 2 Satz 2 der Richtlinie 2009/65/EG um.
Naheres kann die Regierung mit Verordnung bestimmen, wobei in diesem Zu-
sammenhang im Rahmen des Zulassungsverfahrens durch die FMA Aspekte des
Anlegerschutzes zu berlicksichtigen sein kénnten. Anlegerschutz im Sinne der
Vorschrift umfasst auch die Sicherstellung der Aufsichtseffizienz; dies betrifft
insbesondere den Fall, dass Teilfonds in unterschiedlichen Herkunftsstaaten an-
gesiedelt oder von unterschiedlichen Verwaltungsgesellschaften verwaltet wer-

den sollen.

Abs. 3 setzt die Ausnahme fiir bestimmte Fondskategorien gemass Art. 3 der
Richtlinie 2009/65/EG um, wobei sich die Bst. a bis ¢ bereits aus Abs. 1 ableiten
lassen. Das in Bst. d enthaltende Verordnungsprinzip versteht sich so, dass dieje-
nigen Kategorien fiir ungeeignet erklart werden, die nicht den Anforderungen
des siebten Kapitels (Anlagepolitik der OGAW) und von Art. 83 (Allgemeine Ver-
pflichtungen der OGAW) der Richtlinie 2009/65/EG entsprechen.

Zu Art. 3
Die Vorschrift setzt Art. 2 und Anhang Il der Richtlinie 2009/65/EG um und er-
ganzt die Kataloge zwecks besserer Lesbarkeit um Definitionen und Begriffe, die

im Richtlinientext entweder legaldefiniert oder haufiger mit einer besonderen
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Bedeutung verwendet werden. Die in der Richtlinienterminologie angelegten Op-
tionen werden allen in Liechtenstein angesiedelten Kollektivanlagen zur Verfi-
gung gestellt. Statt , Herkunftsmitgliedstaat” und ,Aufnahmemitgliedstaat” wird
sprachlich verkirzt, aber inhaltlich identisch von ,Herkunftsstaat” und , Aufnah-
mestaat” gesprochen. Im Katalog der Begriffsbestimmungen, welcher diesem
Gesetz als Anhang 2 angehangt ist, sind auch Definitionen und Begriffe im Sinne
von Art. 3 und Anhang | der Richtlinie Uber die Verwaltungsgesellschaften fiir al-

ternative Investmentfonds (AIFM-Richtlinie) enthalten.

Die in Abs. 1 enthaltene Verordnungsermachtigung der Regierung zur ndheren
verbindlichen Definition der in Anhang 2 genannten und zur erstmaligen Defini-
tion weiterer im Gesetz verwendeter Begriffe. Von der Ermachtigung kann z.B.
zur Anpassung an Massnahmen der Europaischen Kommission, CESR/ESMA
oder an internationale Entwicklungen (z.B. im Rahmen der Mitwirkung in I0SCO)

Gebrauch gemacht werden.

Insbesondere Ubertragt die Richtlinie 2009/65/EG verschiedentlich die Befugnis
zur Ausgestaltung einer Vorschrift ohne wesentliche Anderung des Richtlinienin-
halts auf die Europédische Kommission (z.B. Art. 12 Abs. 3, 14 Abs. 2, 22 Abs. 6, 33
Abs. 6, 43 Abs. 5, 52 Abs. 4, 60 Abs. 6, 61 Abs. 3, 62 Abs. 4, 64 Abs. 4, 75 Abs. 4,
78 Abs. 7, 81 Abs. 2, 95 Abs. 1, 111 der OGAW-Richtlinie). Weil mit haufigeren
Anderungen dieser Umsetzungsakte zu rechnen ist, empfiehlt sich eine Regelung

im Gesetzestext nicht.

Die Verordnungsmacht begegnet keinen verfassungsrechtlichen Bedenken. Die in
den Richtlinien enthaltenen Vorschriften beschreiben die wesentlichen Regelun-
gen; diese werden in das Gesetz iUbernommen. Zudem finden sich im Gesetz die
mit Grundrechtseingriffen einhergehenden Vorschriften (Sanktionen, Ersatzan-

spriche, Behordenkooperation etc.).
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Da sich einerseits viele der Definitionen und Begriffe Gberschneiden und ande-

rerseits die beiden Gesetze in einem gewissen Zusammenhang stehen, erscheint

es sinnvoll, beiden Gesetzesvorlagen einen identischen Anhang (iber die Be-

griffsbestimmungen beizufligen.

Uberschneidende bzw. fiir beide Richtlinien niitzliche Begriffe:

Erlduterung zu Begriff

Erlduterung

,Anfangskapital”, ,Eigenmittel”

Die zum ,Anfangskapital” und den ,Eigenmitteln” zitierten
Richtlinienbestimmungen sind in Liechtenstein umgesetzt
durch Art. 4 und 24 des Bankengesetzes 1992 (nebst BankVO).
Da es sich jeweils auch um Parallelvorschriften anderer EWR-
Vertragsstaaten handeln kann, genligt die Bezugnahme auf

die Liechtensteinischen Rechtsvorschriften nicht.

LAnteile”

Die Richtlinien sprechen immer doppelt von , Aktien oder An-
teilen” eines AIF oder OGAW. Selbst diese Doppelung ware
wegen der ebenfalls regulierten Kommanditanteile unvoll-
standig oder unpréazise. Statt dessen wird eine weite Definiti-
on verwandt, die zudem offen ist fir Rechtsformen, die in Zu-
kunft flir Zwecke der Kollektivanlage eingesetzt werden kénn-

ten, z.B. Kommanditgesellschaft auf Aktien.

,bestellte Verwaltungsgesell-

schaft”

Definition gemadss Art. 3a Abs. 1 der AIFM-RL, die auch im
Rahmen der Umsetzung der OGAW-RL nitzlich ist.

,Derivate” und ,,OTC-Derivate”

Vgl. die Klammerdefinitionen in Art. 50 Abs. 1 Bst. g der Richt-
linie 2009/65/EG. Der Begriff hat auch Bedeutung fiir die

AIFM-RL.

,Emittent” Vgl. Art. 2 Abs. 1 Bst. d der Transparenzrichtlinie
2004/109/EG.

,Feeder” Vgl. die Definition in Art. 58 Abs. 1 der Richtlinie 2009/65/EG
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Erlauterung zu Begriff

Erlauterung

sowie Art. 3 Abs. 1 (ga) der AIFM-RL.

,Feeder-Fonds”, ,Feeder-

OGAW” und ,,Master-OGAW"“

,Feeder-OGAW" und , Master-OGAW* sind durch Art. 58 Abs.
1 und 3 der Richtlinie 2009/65/EG definiert, wobei ein Feeder-
OGAW die Investitionen abweichend von Art. 2 Bst. a, Art. 50,

52, 55 und 56 Abs. 2 Bst. c in den Master-Fonds tatigen darf.

,Feeder-OGAW*“

Ein OGAW oder ein Teilfonds eines OGAW, der mindestens
85 % seines Vermogens in Anteile eines anderen OGAW oder

eines Teilfonds eines anderen OGAW (,Master-OGAW*) an-

legt.

,Geschdftsleiter der Verwahr-

stelle”

Vgl. Art. 5 Abs. 4, 4. Unterabsatz der Richtlinie 2009/65/EG.

,Geschdftsleiter der Verwal-

tungsgesellschaft”

Vgl. Art. 7 Abs. 1 Bst. b, 1. Hs. der Richtlinie 2009/65/EG sowie
Art. 6 Abs. 1 Bst. b der AIFM-RL.

»Herkunftsstaat einer Kollektiv-

anlage”

Vgl. Art. 2 Abs. 1 Bst. e Richtlinie 2009/65/EG und Art. 2 i.V.m.
3 Abs. 1 Bst. (ia) AIFM-RL.

,konstituierende Dokumente”

Sprachliche Verkirzung. Die OGAW-RL und die AIFM-RL be-
nennen in den Artikeln die jeweiligen Dokumente einzeln
(,,AIF rules or instruments of incorporation” etc.). Stattdessen
wird eine weite Definition verwandt, die verhindert, dass
durch Auslagerung von Inhalten in andere Dokumente die
Anwendbarkeit der einschldagigen Regelungen umgangen
wird. Die Verordnungsermachtigung der Regierung stellt si-
cher, dass zukinftigen Entwicklungen Rechnung getragen

werden kann.

,Kontrolle”

Die bei der Kontrolldefinition genannten Richtlinienbestim-
mungen sind in Liechtenstein umgesetzt durch Art. 1097 Abs.

1 des Personen- und Gesellschaftsrechts (PGR).
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Erlauterung zu Begriff

Erlauterung

,Leverage”

Die schwer verstdndliche Definition ist der AIFM-RL entnom-
men. Gemeint ist jede Methode, bei der durch Erhéhung des
Verschuldungsgrades eine Erhohung der Eigenkapitalrendite
im Verhéltnis zur Gesamtkapitalrendite eintritt. Es gilt: R(E) =

R(G) + [(R(G) — R(F)) x V, wobei V = FK/EK ist.

,mit OGAW vergleichbare Kol-
lektivanlagen” oder ,Kollektiv-
anlage, die mit OGAW ver-

gleichbar ist”

Vgl. Art. 50 Abs. 1 Bst. e der Richtlinie 2009/65/EG sowie Art.
55 und Art. 56 Abs. 2 Bst. ¢ der OGAW-Richtlinie (die Begren-
zung auf die Ubrigen OGAW-Voraussetzungen folgt hier aus
dem Hinweis in Art. 1 Abs. 2 Bst. a auf Art. 50 Abs. 1 der
OGAW-Richtlinie).

,Offene Kollektivanlage” oder

Kollektivanlage  ,in  offener
Form“ sowie , geschlossene Kol-
lektivanlage” oder Kollektivan-

lage ,,in geschlossener Form*

Vgl. Art. 1 Abs. 2 Bst. b und Art. 3 Bst. a der Richtlinie
2009/65/EG sowie das Kriterium in Art. 2 Bst. b am Ende der
AIFM-RL.

,Originatoren”

Vgl. die Legaldefinition in Art. 13 AIFM-RL.

,professionelle Kunden”, , Pri-

vatkunden” und ,,Publikum“

Setzt die MiFID-Orientierung um.

,qualifizierter Anleger”

Vgl. Art. 29 Abs. 2 IUV 2005; um den Vermogensverwaltern
eine bessere Portfoliogestaltung zu ermdglichen, wird Gber
die in der AIFM-RL hinaus Anlegern, die von einem Vermo-
gensverwalter vertreten oder beraten werden, die Anlage in
AIF ermoglicht. Weil sich der Europaische Pass der AIFM-RL
auf professionelle Kunden i.S.d. MiFID beschrankt, kann diese
Regelung nur fiir den Vertrieb von AIF-Anteilen innerhalb

Liechtensteins getroffen werden.

,Umbrella-Struktur”

Umbrella-Strukturen ermoglichen Anlegern mit wechselnden
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Erlauterung zu Begriff

Erlauterung

Anlagepradferenzen die Anpassung innerhalb einer Fonds-
Familie. Der Wechsel zwischen den Segmenten einer Umbrel-

la-Struktur erfolgt regelmassig unter Vorzugsbedingungen.

,Verwahrstelle”

Siehe dazu auch Artikel 2 Abs. 1 Bst. a der Richtlinie
2009/65/EG, die aber nur auf die fur die Verwahrstelle ein-

schlagigen Vorschriften (vgl. Art. 28 ff.) verweist.

Die Wendung ,zumindest indirekte Verwahrung” bezieht sich
auf die nach Artikel 29 Abs. 3 mégliche Aufgabenibertragung
an Dritte; auch im Fall der Aufgabeniibertragung bleibt die im
Antrag bezeichnete Verwahrstelle die Verwahrstelle der Kol-

lektivanlage.

,Verwaltung” oder ,gemeinsa-

me Portfolioverwaltung”

Vgl. Art. 2 Abs. 2 und Anhang |l Richtlinie 2009/65/EG sowie
Art. 4a Abs. 1 und Anhang | AIFM-RL.

,Wertpapiere”

Die Definition der Richtlinie 2009/65/EG weicht von der WP-
Definition der Richtlinie 2004/39/EG (MIFID) ab, vgl. insbe-

sondere hinsichtlich Ziffer (iii).

Details regelt Art. 2 der Richtlinie 2007/16/EG, die durch Ver-

ordnung umzusetzen ist.

,Zweckgesellschaft fiir die Ver-
briefung von Vermégensgegens-

tdnden”

Die in Bezug genommene EZB-Verordnung definiert wie folgt:

»Verbriefung” bezeichnet eine Transaktion oder ein System,
wodurch eine Sicherheit oder ein Sicherheitenpool auf ein
Rechtssubjekt tbertragen wird, das vom Originator getrennt
ist und zum Zweck der Verbriefung geschaffen wird oder die-
sem Zweck bereits dient und/oder wodurch das Kreditrisiko
einer Sicherheit oder eines Sicherheitenpools ganz oder teil-
weise auf Investoren in Wertpapiere, Verbriefungsfondsantei-

le, andere Schuldtitel und/oder Finanzderivate Ubertragen
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Erlauterung zu Begriff

Erlauterung

wird, die von einem Rechtssubjekt ausgegeben werden, das
vom Originator getrennt ist und zum Zweck der Verbriefung

geschaffen wird oder diesem Zweck bereits dient und:

a) Im Falle des Transfers des Kreditrisikos wird der Transfer

folgendermassen verwirklicht:

— entweder durch die wirtschaftliche Ubertragung der zu
verbriefenden Sicherheiten auf ein Rechtssubjekt, das vom
Originator getrennt ist und das zum Zweck der Verbriefung
geschaffen wird oder diesem Zweck bereits dient. Dies erfolgt
durch die Ubertragung des Eigentums an den verbrieften Si-

cherheiten vom Originator oder durch Unterbeteiligung oder

— die Verwendung von Kreditderivaten, Garantien oder ahn-

lichen Mechanismen;

und

b) die ausgegebenen Wertpapiere, Verbriefungsfondsanteile,
Schuldtitel und/oder Finanzderivate stellen keine Zahlungs-

verpflichtungen des Originators dar.

»Zweigniederlassung”

Die Definition fasst die Begriffsbestimmungen aus Art. 2 Abs.

1 Bst. g und Abs. 3 der Richtlinie 2009/65/EG zusammen.

Abs. 2 verweist erganzend auf die Begriffsbestimmungen der Richtlinie

2009/65/EG.

Abs. 3 entspricht dem Ublichen Passus fiir die Geschlechtergleichstellung bei den

Personen- und Funktionsbeschreibungen.
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Zu Art. 4

Abs. 1 setzt Art. 1 Abs. 3 der Richtlinie um und nennt die gesetzlich festgelegten
drei Rechtsformen fiir einen OGAW, den Investmentfonds, die Treuhdanderschaft
und die Investmentgesellschaft. Es handelt sich dabei um die international Gbli-

chen Rechtsformen in diesem Anlagesegment.

Abs. 2 stellt die Treuhdnderschaft dem Investmentfonds sowie die Aktien der In-
vestmentgesellschaft den Anteilen des Investmentfonds gleich, der damit Grund-
form eines OGAW ist. Dies gilt, soweit dieses Gesetz oder dazu erlassene Verord-
nungen nichts anderes bestimmen. Anderes ist z.B. fir die Investmentgesell-
schaft mit variablem Grundkapital teilweise durch die Art. 27 ff. der OGAW-
Richtlinie 2009/65/EG bestimmt (siehe auch Art. 7, 22 Abs. 1 und 32 dieses Ge-

setzes).

Abs. 3 nimmt Investmentgesellschaften, deren Vermogen Uber Tochtergesell-
schaften vorwiegend nicht in Wertpapiere angelegt ist, vom Anwendungsbereich
dieses Gesetzes aus und setzt die Beschrankung zum indirekten Erwerb anderer
als Wertpapiere gemass Art. 1 Abs. 4 der Richtlinie 2009/65/EG um. Zweck ist die

Vermeidung von Umgehungen der Anlagegrenzen.

Abs. 4 raumt der Regierung die Verordnungskompetenz ein, andere in- und aus-
landische Rechtsformen eines OGAW anzuerkennen, soweit der Anlegerschutz

und das offentliche Interesse dem nicht entgegen stehen.

Zu Art. 5

Die Vorschrift fiihrt den Investmentfonds im Wege des Vertragsprinzips ein (Abs.
2), begrenzt dieses durch die FMA-Zustimmung zu Vertragsanderungen — der Ur-
sprungsvertrag ist im Rahmen der Zulassung ohnehin zu prifen und zu genehmi-
gen (vgl. Art. 10 Abs. 1) — und die Verordnungsermachtigung und schafft die

Moglichkeit zur Vorabgenehmigung von Musterfondsvertragen zur Beschleuni-
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gung des Zulassungsverfahrens (Abs. 3 und 4). Fir OGAW in Form eines Invest-
mentfonds gelten neben den OGAW-spezifischen Vorschriften die Restriktionen

aus der OGAW-Definition (vgl. Art. 2).

Abs. 2 verlangt verschiedene vertragliche Regelungen, die ihrer Art nach ver-
standlich sein missen. Der Katalog stellt zugleich den Umfang der Vertragsfrei-

heit klar:

Bst. b: Es gilt der Grundsatz, dass sich der Wert des Anteils aus der Teilung des
Wertes des Investmentfonds oder der massgeblichen Anteilsklasse durch die An-
zahl der in Verkehr gelangten Anteile ergibt. Bst. a stellt auch klar, dass z.B. eine
Verbriefung der Anteile an einem Investmentfonds in Anteilsscheinen auf den
Inhaber oder den Namen zulassig ist. Dies kann Bedeutung fiir eine angestrebte
Depotverwahrung oder einen Borsenhandel haben, sofern eine Anteilsverbrie-
fung nach dem dort einschlagigen Recht erforderlich ist (z.B. Deutschland). Eine
Regelung zur Verbriefung im Sinne von Bst. a ist aber auch, dass eine Verbriefung
nicht stattfindet (z.B. fur Fonds, die insbesondere in Frankreich oder der Schweiz

vertrieben werden sollen).

Bst. c: Grundsatzlich hat jeder Anleger nach Massgabe des Fondsvertrags An-
spruch darauf, dass ihm gegen Riickgabe des Anteils der anteilige Vermogens-
wert des Investmentfonds ausgezahlt wird. Der Fondsvertrag hat die Bedingun-
gen fiir die Anteilsriicknahme bzw. deren Aussetzung und die in diesem Fall ge-

botene Anlegerinformation festzulegen.

Die Angaben nach Bst. d umfassen neben der Verwaltervergiitung u.a. transpa-
rente Angaben zu den Transaktionskosten. Soweit es sich um OGAW handelt,
sind Angaben zu den Kosten ,,allgemein verstandlich” i.S.d. Vorschrift, wenn sie

den Standard gemass Art. 10 bis 14 der Kommissions-Verordnung (EU)
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Nr. 583/2010 zur Kostentransparenz mit der Massgabe einhalten (s.o. ,,allgemein

verstandlich”), dass Verweise auf den Prospekt nicht zuldssig sind.

Bst. g: Die Regelungen zu Strukturmassnahmen sind im Einklang mit Art. 11 und
18 zu treffen. Darauf ist bei der Erstellung der Mustervertrage zu achten. Die ver-
tragliche Regelung zur Abwicklung und Liquidation soll anerkannten Marktstan-
dards entsprechen und einen Kompromiss zwischen dem Interesse des Initiators
an schneller Beendigung und dem Anlegerinteresse an Vermdgenserhalt schaf-

fen. Hier haben die Mustervertrage der FMA besondere Bedeutung.

Bst. h: Ein Investmentfonds darf verschiedene Anteilsklassen haben, die sich ins-
besondere hinsichtlich der Ertragsverwendung, des Aufgabeaufschlags, des
Riicknahmeabschlags, der Wahrung, der Verwaltungsvergltung oder der Min-
destanlagesumme unterscheiden. Mehrere Investmentfonds mit z.B. unter-
schiedlicher Anlagepolitik (,Teilfonds”) kénnen zusammengefasst werden
(,Umbrella-Fonds”). Die Teilfonds sind vermoégens- und haftungsrechtlich zu
trennen. In diesem Fall missen die Vertragsbedingungen die Bedingungen fir

den Wechsel von einem Teilfonds zum anderen festlegen.

Die Abs. 5 und 6 legen Grundsatze der Rechtsverhaltnisse des Fonds, der Verwal-
tungsgesellschaft und der Anleger insbesondere zu Dritten fest, weil diese
Rechtsverhaltnisse keiner vertraglichen Regelung zuganglich sind. Die Vorschrif-
ten orientieren sich an § 30 Abs. 2, § 31 Abs. 1 bis 4, § 33 Abs. 1 Satz 1 InvG
(Deutschland) und Art. 5 bis 7, 14 Abs. 2 und 3 des luxemburgischen Recht des
fonds communs de placement (FCP) gemdss dem luxemburgischen Fondsgesetz-
Entwurf vom 6. August 2010. Diese orientieren sich wiederum an den OGAW-
Regeln, z.B. in Art. 88 der Richtlinie 2009/65/EG. Abs. 6 Satz 1 beschrankt nicht
die Kreditaufnahme fiir den Investmentfonds, sondern nur hinsichtlich des tber

die Beteiligung an der Kollektivanlage (vgl. Abs. 6 Satz 3) hinausgehenden Ver-
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mogens der Anleger. Fiir Publikumsfonds sollten die konstituierenden Dokumen-

te die vollstandige Zahlung des Anlagebetrags verlangen.

Zu Art. 6

Die Vorschrift orientiert sich an Art. 4 Abs. 2 IUG 2005. Kritik an der Verweisung
auf das Personen- und Gesellschaftsrecht wurde nicht gedussert. Den Schwierig-
keiten im Rahmen der grenziiberschreitenden Anerkennung ist durch die Be-
zeichnung als ,,Unit Trust” (Art. 12) und gegebenenfalls die Verordnung der Re-
gierung Rechnung zu tragen. Die Vorschrift stellt jedoch das Vertragsprinzip noch
deutlicher heraus, begrenzt dieses durch den Katalog der Mindestangaben (vgl.
dazu die Begriindung zu den Investmentfonds), die FMA-Zustimmung und die
Verordnungsermachtigung und schafft die Moglichkeit zur Vorabgenehmigung

von Mustersatzungen zur Beschleunigung des Zulassungsverfahrens.

Fiir OGAW in Form einer Kollektivanlage gelten neben den OGAW-spezifischen

Vorschriften die Restriktionen aus der OGAW-Definition (vgl. Art. 2).

Zu Art. 7

Abs. 1 setzt Art. 27 Abs. 1 der Richtlinie 2009/65/EG um. Der bisherige General-
verweis auf das PGR in Art. 4 Abs. 1 Bst. b I[UG 2005 wurde von der Praxis nicht
begrisst. Die gesetzliche Regelung beschrankt sich deshalb auf Grundziige. Ein
OGAW in Form einer Investmentgesellschaft hat neben den OGAW-spezifischen
Vorschriften die Restriktionen aus der OGAW-Definition (vgl. Art. 2) zu beachten;
darliber hinaus sieht Art. 32 Spezialbestimmungen fiir OGAW in Form einer In-

vestmentgesellschaft vor.

Abs. 2 bis 4: Die Vorschrift folgt dem Vertragsprinzip (Abs. 2), das durch den Ka-
talog der Mindestangaben (vgl. dazu die Begriindung zu den Investmentfonds),

durch das Zustimmungserfordernis sowie die Verordnung der Regierung einge-
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schrankt ist. Die Verordnungsermachtigung sowie die Mustersatzungen nach

Abs. 4 ermoglichen eine Standardisierung gemass der Marktpraxis.

Abs. 5: Diese Regelung stellt klar, dass eine Investmentgesellschaft als selbstver-
waltete oder durch eine Verwaltungsgesellschaft verwaltete Kollektivanlage
strukturiert sein kann. Sie verpflichtet die Verwaltung auf das Anlegerinteresse
(im Gegensatz zum Aktionarsinteresse der Initiatoren). Zur Wahl wird das one-
tier und das two-tier-System gestellt. Aus Vereinfachungsgriinden wird insoweit

auf das PGR verwiesen, dessen Regeln aber abdingbar sind.

Abs. 6 verpflichtet zur Angabe, ob und in welchem Umfang Griinder- und Anla-
geaktien mit und ohne Stimmrecht ausgegeben werden. Weiters wird die Zu-
standigkeit fiir die Ausgabe neuer Anteile bei der ein- und zweigliedrigen Struk-

tur geregelt.

Abs. 7 entspricht den auslandischen Vorbildern, vgl. z.B. Art. 25 des luxemburgi-
schen SICAV-Gesetzes und § 96 Abs. 1 Bst. a des InvG (Deutschland).

Zu Art. 8
Nach der OGAW-Richtlinie bedtirfen die Produkte der Zulassung. Massgeblich ist,
dass der Sitz des OGAWSs in Liechtenstein ist, wie er in den konstituierenden Do-

kumenten festgelegt ist (der sogenannte Satzungssitz).

Abs. 1 geht von einer grundsatzlichen Pflicht zur Zulassung des OGAWSs aus und
entspricht damit internationalem Standard. Gleichzeitig wird klargestellt, dass

die Zulasung in allen EWR-Vertragsstaaten gilt (EU-Pass).

Abs. 2 stellt klar, dass ein OGAW, der Uber eine Zulassung zur Ausiibung der Ge-
schaftstatigkeit von einer zustindigen Behorde in einem anderen EWR-

Vertragsstaat verfligt, bei grenziberschreitenden Tatigkeiten in Liechtenstein
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keiner zusatzlichen Zulassung der FMA bedarf, jedoch der Anzeigepflicht unter-

liegt.

Abs. 3 regelt, dass ein OGAW in seinem jeweiligen Herkunftsstaat — dort wo er

zugelassen wurde — als niedergelassen anzusehen ist.

Zu Art. 9
Abs.1: Fir das Zulassungsverfahren gilt das Antragsprinzip. Flir selbstverwaltete
Investmentgesellschaften gelten keine Besonderheiten, abgesehen von den Fris-

ten.

Abs. 2: Die Vorschrift setzt Art. 5 Abs. 4 und Art. 29 Abs. 2 der Richtlinie um. Die
elektronische Empfangsbestatigung ist nicht in der Richtlinie vorgeschrieben, sie
gibt den Initiatoren aber Rechtssicherheit flir den nachfolgenden Fristlauf. Die
Empfangsbestatigung muss sich auf die Vollstandigkeit der zugesandten Unterla-
gen erstrecken, damit der Empfanger Rechtssicherheit erlangt hat, ob die Frist in
Gang gesetzt ist. Die FMA muss dafir entsprechende Priifressourcen schaffen
und vorhalten. Die Bestatigung der Vollstandigkeit ist keine Bestatigung der ma-

teriellen Richtigkeit oder Rechtmassigkeit.

Gemass dem Beschleunigungsprinzip sind sehr kurze Verfahrensfristen statuiert,
um die Time-to-Market zu reduzieren. Die Frist fur die selbstverwaltete Invest-
mentgesellschaft ist langer als die fur den fremdverwalteten OGAW, weil die
FMA in diesem Fall auch die Einhaltung des fiir die Verwaltungsgesellschaften
geltenden Rechts zu prifen hat. Die Frist bei Fremdverwaltung sieht deshalb
auch eine Genehmigungsfiktion bei Fristablauf vor (hier ist die Verwaltungsge-
sellschaft ja bereits zugelassen), die langere Frist flr die selbstverwaltete Invest-
mentgesellschaft dagegen nicht; sie ist abgestimmt auf die Frist flir die Zulassung
der Verwaltungsgesellschaft nach Art. 17 Abs. 1, so dass daraus keine Probleme

aus einem unterschiedlichen Fristlauf fiir die Prifung der selbstverwalteten Kol-
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lektivanlage und der entsprechenden Anwendbarkeit des Rechts der Verwal-

tungsgesellschaft auf die selbstverwaltete Kollektivanlage entstehen.

In der nach Abs. 4 zu erlassenden Verordnung kénnen die weiteren Verfahrens-
schritte fur die Zulassung festgelegt werden. Insbesondere sollten die Bearbei-
tungszeiten in Umsetzung eines risikobasierten Ansatzes fiir erkennbar konserva-
tive oder wiederholt und bislang beschwerdefrei getatigte Anlagen bei Verwen-
dung der bereitgestellten Formvertrage und digitaler Antragsbearbeitung auf
maximal finf Werktage reduziert werden, wahrend fir risikoreiche Anlagen ein
langerer Prifungszeitraum angemessen erscheint. Der Wortlaut ldsst bewusst of-
fen, welche Voraussetzungen im Verordnungswege zu erarbeiten sind, um Raum
fir eine engere Abstimmung mit anderen europaischen Aufsichtsbehorden zu

schaffen.

Zu Art. 10
Abs. 1 und 2 setzen Art. 5 Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG in allgemeiner Form,

i.e. fur alle zulassungspflichtigen OGAW um.

Bst. a statuiert jeweils die Genehmigungspflicht des Antrags der Verwaltungsge-

sellschaft bzw. im Fall der Selbstverwaltung der Investmentgesellschaft .

Bst. b statuiert in Ubereinstimmung mit Art. 22 Abs. 1 der Richtlinie 2009/65/EG

eine Pflicht zur Benennung einer Verwahrstelle.

Bst. ¢: Genehmigungspflichtig sind nur die konstituierenden Dokumente, nicht
der Prospekt und die wesentlichen Anlegerinformation. Dies bedeutet nicht, dass
diese Dokumente nicht Teil des Zulassungsverfahrens sein kdnnen. Deren Inhalt
wird lediglich nicht formal genehmigt, weil daraus der Eindruck entstehen kdnn-
te, die FMA Ubernehme die inhaltliche Richtigkeitsgewahr (mit entsprechender

Haftungsfolge fir Fehler).
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Abs. 3 sieht im Gegensatz zur bisherigen Rechtslage nach IUG vor, dass es fir die
Verwaltungsgesellschaft nicht erforderlich ist, den Sitz oder ihre Geschaftstatig-

keit im Herkunfsstaat des OGAWSs zu halten.

Abs. 4 der Vorschrift biindelt die in Art. 5 der Richtlinie 2009/65/EG verstreuten

Ablehnungsgriinde.
Abs. 4 Bst. a und b: Setzen Art. 5 Abs. 4 a und b der Richtlinie um.

Abs. 4 Bst. c: Der Vertrieb in Liechtenstein kann z.B. aufgrund einer Bestimmung

in den konstituierenden Dokumenten unzulassig sein.

Zu Art. 11
Abs. 1 setzt Art. 5 Abs. 6 bzw. Art. 26 und 36 der Richtlinie 2009/65/EG in Bezug
auf die konstituierenden Dokumente sowie auf den Wechsel der Verwaltungsge-

sellschaft oder der Verwahrstelle um. Die Anderungen bediirfen einer Zulassung.

Die Vorschrift orientiert sich an Art. 28, 32 IUG 2005. Im Ubrigen hat die Vor-
schrift keinen europdischen Hintergrund. Sie ist Auffangnorm fir alle anderen

Strukturmassnahmen mit Bezug zur Kollektivanlage.

Fir die Zulassung hat die FMA zu prifen, ob die Moglichkeit eines Wechsels der
Verwaltungsgesellschaft oder der Verwahrstelle und den von Abs. 1 erfassten
Strukturmassnahmen in den konstituierenden Dokumenten der Kollektivanlage
vorgesehen ist und welche Voraussetzungen dafiir festgelegt wurden. So kénnen
nach den konstituierenden Dokumenten die Zustimmung der oder eines Teils der
Anleger (75 %, 66 2/3 %) erforderlich oder andere Voraussetzungen einzuhalten
sein. Bei einer ausserordentlich hohen Zustimmung (Beispiel: Nahe 100 %) gebie-
tet der Anlegerschutz kein Eingreifen der FMA mehr (wohl aber gegebenenfalls
etwaige systemische Risiken etc.). Im Ubrigen priift die FMA, ob der Zustand

nach der Strukturmassnahme den Voraussetzungen dieses Gesetzes bzw. dem
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EWR-Recht entspricht. Daflir nimmt die FMA gleichsam eine kursorische Zulas-
sungsprifung vor. Im Rahmen der Prifung der Strukturmassnahmen sind
schliesslich die Beschrankungen des EWR-Rechts zu beachten (vgl. ,,6ffentliches

Interesse”).
Zu den einzelnen Strukturmassnahmen:

Zur wesentlichen Anderung der Anlagestrategie und Anlagepolitik: Fiir einen
Wechsel der Anlagestrategie kann ein Bedirfnis bestehen, wenn sich die ur-
spriingliche Strategie als nicht erfolgreich erweist und das Ausscheiden fiir die
Anleger mit hoheren Kosten verbunden ist. Da alternativ nach z.B. der Richtlinie
2009/65/EG die Verschmelzung offen steht, mit der das gleiche wirtschaftliche
Ergebnis erreicht werden kann (Verschmelzung auf einen neuen OGAW-Fonds
mit anderer Anlagestrategie!), muss ein unmittelbarer Wechsel der Anlagestra-
tegie ebenfalls unter gewissen Voraussetzungen moglich sein. Art. 7 AIFM-RL ver-
langt fuir zulassungspflichtige AIF zumindest eine Zulassung der wesentlichen An-
derung von Anlagestrategie und Anlagepolitik (mit Zulassungsfiktion nach Ablauf
einer Frist von zwei Monaten nach Anzeige des Wechsels). Als weitere Voraus-
setzungen kommen in Betracht: Angebot eines Umtauschrechts, kostenloses

Ausscheiden, angemessene Information der Anleger etc.

Zur Spaltung: Fir eine Spaltung kann ein Bedirfnis bestehen, wenn ein Fonds,
der sehr erfolgreich ist, z.B. in einem Nischenmarkt die ausstellerbezogenen An-
lagegrenzen Ulberschreitet oder auf Grund seiner Grosse keine aussichtsreichen
Investments mehr tatigen kann (z.B. ein Small Caps Fonds wird sehr gross). In
diesem Fall kann sich eine Abspaltung und gegebenenfalls anschliessende Uber-
tragung eines Teilfonds auf eine andere Verwaltungsgesellschaft oder ein inter-
ner Manager-Wechsel empfehlen. Im Rahmen der Ausiibung der Verordnungs-
macht ist eine Orientierung der Spaltungsvorschriften an den Verschmelzungs-

vorschriften fir OGAW denkbar.
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Abs. 2 sieht die Anzeigepflicht von Anderungen oder Wechsel der Verwaltungs-

gesellschaft oder Verwahrstelle bei anzeigepflichtigen OGAW vor.
Abs. 3 enthalt eine Verordnungsermachtigung fiir die Regierung.

Zu Art. 12
Abs. 1 entspricht Art. 8 IUV 2005. Auf die PGR-Verweisung in Art. 8 Abs. 3 IUV
2005 wurde verzichtet. Die Aufsicht Giber den Grundsatz der Firmenwahrheit (bt

die FMA aus, so dass weitere Bestimmungen entbehrlich sind.

Abs. 2 fordert eine auf die Rechtsform hinweisende Firmenbezeichnung. Den in
Liechtenstein ansdssigen Gesellschaften wird abweichend vom 19. Titel des PGR
eine in Abhangigkeit von ihrem hauptséchlichen Vertriebsgebiet zu wahlende Be-
zeichnung in den drei Hauptgeschaftssprachen des EWR (deutsch, englisch, fran-
z6sisch) eroffnet. Auf diese Weise sollen Anleger klarer Gber die zugrundeliegen-
den Vorschriften informiert werden. Missverstindnissen, die aus der Uberset-
zung einer Rechtsform resultieren kénnen, und infolgedessen einer Enttdu-
schung des Anlegervertrauens wird durch klare Entsprechungskataloge vorge-
beugt. Keinesfalls darf die Bezeichnung zur Irrefihrung der Anleger in den Ver-

triebsstaaten verwendet werden.

Abs. 3: Die Regierung kann durch Verordnung weitere Bezeichnungen zulassen;
die FMA hat anderen EWR-Behdrden Auskunft Gber die amtlich zugelassenen

Entsprechungen und die zugrundeliegenden Rechtsgrundlagen zu erteilen.

Abs. 4 stellt sicher, dass die gewahlte Firma gegeniber den Anlegern einheitlich
verwendet wird. Dem Gebot des Anlegerschutzes nach Abs. 2 Satz 2 (,,Sofern der
Anlegerschutz ...“) ist insbesondere durch klare Angaben nach Abs. 4 Rechnung

zu tragen.
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Abs. 5: Ein Wechsel der Bezeichnung soll vermieden werden; deshalb wird klar-
gestellt, dass ein Wechsel der Bezeichnung einen Wechsel der konstituierenden
Dokumente ist, den zulassungspflichtige Kollektivanlagen nur mit Zustimmung
der FMA vornehmen dirfen und nicht zulassungspflichtige Kollektivanlagen der

FMA anzuzeigen haben.

Zu Art. 13
Abs. 1 statuiert die Zulassungspflicht einer Verwaltungsgesellschaft, wobei die

Zulassung im EWR giiltig ist und setzt Art. 6 Abs. 1 der Richtlinie um.

Abs. 2 stellt die Investmentgesellschaft im Falle der Selbstverwaltung der Verwal-
tungsgesellschaft gleich (Art. 30 der Richtlinie) und erklart die Bestimmungen des

Kapitels Il flr sinngemass anwendbar.

Abs. 3 ermoglicht eine beschriankte Zulassung, wobei die Regierung Naheres mit
Verordnung regeln kann. Bei der Umsetzung der Verordnungsermachtigung sind
die in Vorbereitung befindlichen CESR/ESMA-Richtlinien zur Klassifizierung ver-

schiedener Anlagestrategien zu bericksichtigen.

Zu Art. 14

Die OGAW-Richtlinie enthalt keinen Mindestkatalog fiir die Erteilung der Zulas-
sung an die Verwaltungsgesellschaft. Soweit es die Verwaltungsgesellschaft (und
in entsprechender Anwendung die selbstverwaltete Investmentgesellschaft) be-
trifft (Abs. 1), folgen die Vorlagepflichten teils ausdriicklich (Art. 7 Abs. 1 Bst. c,
Art. 8 Abs. 1) teils konkludent (Art. 7 Abs. 1 Bst. b, 2. Hs. und Art. 7 Abs. 1 Bst. f,
1. Hs. und fiir selbstverwaltete Investmentgesellschaften Art. 29 Abs. 1, 2. Unter-
absatz der OGAW-RL). Weitere Einreichungspflichten kénnen sich aus Spezialbe-
stimmungen ergeben, dies berlicksichtigt das Wort ,insbesondere” im Einlei-

tungssatz von Abs. 1 und 2. Da es um die Zulassung einer Verwaltungsgesell-
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schaft in Liechtenstein geht, besteht Ermessen, weitere Unterlagen zu verlangen.

Vgl. auch Art. 29 Abs. 1, letzter Unterabsatz der OGAW-RL.

Der Katalog des Abs. 2 beschrankt sich auf die erforderlichen Unterlagen, insbe-
sondere zur Uberpriifung des Anfangskapitals und der Eigenmittel. Der Sitz ergibt

sich gemadss den konstituierenden Dokumenten (sog. Satzungssitz).

Abs. 3 folgt in Satz 1 dem Verordnungsprinzip, Satz 2 ist teilweise durch die Richt-
linie 2009/65/EG bedingt (z.B. Art. 7 Abs. 1 Bst. e Satz 2, Art. 29 Abs. 1, 3. Unter-

absatz).

Zu Art. 15
Umsetzung von Art. 7 und 8 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 1 Bst. a setzt flr Investmentgesellschaften Art. 5 Abs. 4 Bst. a Richtlinie
2009/65/EG um, ist im Ubrigen aber eine Selbstverstindlichkeit. Einschligig sind
zumindest Vorschriften dieses Gesetzes (OGAW-G) nebst Durchfiihrungsmass-
nahmen, gegebenenfalls aber auch weitere Gesetze und Verordnungen mit Be-

zug zur Tatigkeit der Verwaltungsgesellschaft (VVG etc.).

Abs. 1 Bst. b —f listen die Voraussetzungen sowohl fir die Verwaltungs- als auch

die Investmentgesellschaften im Sinne der Richtlinie (Art. 7, 8, 29) auf.
Abs. 2 Bst. a ist allgemeiner Rechtsgrundsatz und den Richtlinien immanent.

Abs. 2 Bst. b und c: vgl. Art. 7 Abs. 2 und Art. 29 Abs. 1, 2. Unterabsatz Bst. c und
3. Unterabsatz Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 2 Bst. d: vgl. Art. 8 Abs. 1, 1. Unterabsatz Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Art. 16
Abs. 1 bis 4 setzen Art. 7 Abs. 1 Bst. a und Unterabsatz 2 der Richtlinie

2009/65/EG um. Wegen potentieller Wahrungsschwankungen wurde auf die Fi-
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xierung eines Betrags des Anfangskapitals und der Eigenmittel in CHF verzichtet.
Anfangskapital und Eigenmittel konnen in EUR oder CHF aufgebracht und nach-

gewiesen werden.

Abs. 5: Vgl. Art. 29 Abs. 1 Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 6: Die Vorschrift legt fest, dass flir die Ermittlung des Mindestkapitals der
jeweils um 15.00 Uhr eines Handelstages von der Europdischen Zentralbank fest-
gelegte Referenzkurs massgeblich ist. Die Referenzkurse werden jeweils auf der
Internetseite der EZB veroffentlicht (unter http://www.ecb.int/stats/exchange/
eurofxref/html/index.en.html). Auf diese Weise wird eine Harmonisierung der
Mindesthohe mit der Praxis anderer EWR-Vertragsstaaten erreicht und vermie-
den, dass es infolge einer abweichenden Wahrung zu Wettbewerbsnachteilen

insbesondere gegeniliber den Euro-Staaten Luxemburg und Irland kommt.

Zu Art. 17

Abs. 1 und 2 setzen Art. 7 Abs. 3 und fiir selbstverwaltete Investmentgesellschaf-
ten Art. 29 Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG um. Die europdische Maximalfrist
von sechs Monaten wird gemadss dem Beschleunigungsprinzip mit einer Regelfrist
von einem Monat deutlich unterschritten. Die FMA soll, falls moglich, noch
schneller entscheiden. Die Regierung auf dem Verordnungsweg und die FMA
durch ihre Organisation haben dem Umstand Rechnung zu tragen, dass die kur-
zen Fristen nicht zu Lasten des Anlegerschutzes gehen. Besteht hinreichender
Anlass, die Zulassung zu verzégern, z.B. um Informationen Uber die Geschaftslei-
ter bei anderen Aufsichtsbehérden einzuholen, weil ein entsprechender Ver-
dacht auf eine schlechte Reputation hinweist, kann die FMA von der Fristverlan-
gerung Gebrauch machen. Abs. 2 weist zudem darauf hin, dass als minderes Mit-
tel zur Ablehnung der Zulassung die Beschrankung der Zulassung auf einzelne An-
lagestrategien zur Verfligung steht. In beiden Fallen besteht eine Begriindungs-

pflicht.


http://www.ecb.int/stats/exchange/
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Abs. 3: Vgl. Art. 8 Abs. 3 der Richtlinie 2009/65/EG. Schwesterunternehmen sind
andere Tochterunternehmen desselben Mutterunternehmens. Eine Anhoérungs-
pflicht besteht nur in Bezug auf die Behorde des Zulassungsstaats, nicht etwaiger
Vertriebs- oder Aufnahmestaaten. Dies bringt die Vorlage durch die Einzahl (,,des

anderen EWR-Vertragsstaats“) richtlinienkonform zum Ausdruck.

Abs. 4: Vgl. Art. 7 Abs. 4 und fir selbstverwaltete Investmentgesellschaften Art.
29 Abs. 3 der Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Art. 18

Diese Regelung entspricht den an verschiedenen Stellen in der Richtlinie gedus-
serten Vorgaben (z.B. Art. 7 Abs. 1 Bst. b und Art. 29, 2. Unterabsatz b der Richt-
linie 2009/65/EG (,,Jeder Wechsel ...“), die Unterlagen gegenuber der Aufsichts-
behorde aktuell zu halten. Satz 2 und 3 setzen Art. 7 AIFM-RL fir alle Verwal-
tungsgesellschaften um, weil es sich insoweit um eine sinnvolle Einschrankung
handelt: Eine Anzeige genliigt fiir wesentliche Anderungen des Geschiftsplans

nicht.

Zu Art. 19
Umsetzung von Art. 10 Abs. 1 der Richtlinie 2009/65/EG. Zum Begriff der ,ein-

schlagigen Vorschriften“ kann auf die Erlauterung zu Art. 15 verwiesen werden.

Zu Art. 20
Umsetzung von Art. 7 Abs. 5 und 29 Abs. 4 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 1 ermachtigt zum Entzug einer Zulassung eines OGAW bei Verstoss gegen
grundlegende rechtsstaatliche Grundsatze. Abs. 1 Bst. a setzt das Wahlrecht zwi-
schen Entzug durch die FMA und dem automatischen Erléschen zugunsten der
Verwaltungsgesellschaft im erstgenannten Sinn um. Dies ermdglicht eine grosse-

re Flexibilitat.
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Abs. 1 Bst. e bezieht sich auf die Neufassung der Kapitaladaquanzrichtlinie
2006/49/EG. Nur die Nichteinhaltung gegen Richtlinienbestimmungen, nicht aber
etwaige strengere Umsetzungsgesetze in Liechtenstein (z.B. im BankG) berech-
tigt zum Verstoss. Dies gewahrleistet aus Sicht der Adressaten, dass sie sich mit
anderen Vorschriften des liechtensteinischen Rechts ausser diesem Gesetz nicht
befassen missen und reduziert somit deren Kosten. Klarstellungshalber wird die

Umsetzungsvorschrift des liechtensteinischen Rechts zitiert.

Die Bestimmung findet entsprechende Anwendung fir die selbstverwaltete In-
vestmentgesellschaft im Sinne von Art. 13 Abs. 2. Solche Anlagen sind nach Ver-

lust der Zulassung zu liquidieren.

Abs. 2 folgt dem Verordnungsprinzip. Die Verordnungsermachtigung zugunsten
der Regierung steht unter dem Vorbehalt des Anlegerschutzes und des Schutzes
des offentlichen Interesses. Aus Griinden des Vertrauensschutzes zugunsten der
Investmentgesellschaft sind neu eingeflihrte Entziehungsgriinde in angemesse-

ner Zeit vor deren Inkrafttreten bekannt zu machen.

Abs. 3 regelt die Rechtsfolgen eines Entzugs der Zulassung bis hin zur Liquidation
der Verwaltungsgesellschaft, wobei Naheres mit Verordnung geregelt werden

kann.

Abs. 4 regelt die Rechtsfolgen einer eingetretenen Geschaftsunfahigkeit der
Verwaltungsgesellschaft. In einem solchen Fall ist von der FMA ein Sachwalter zu

ernennen. Diese Regelung ist aus Art. 104 IUG entnommen.

Zu Art. 21

Umsetzung von Art. 11 der Richtlinie 2009/65/EG, der auf Art. 10, 10a, 10b der
Richtlinie 2004/39/EG verweist. Die Bestimmung ist unter Anpassung der Termi-
nologie gemass Art. 11 Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG wortgleich aus Art. 10a

des Vermogensverwaltungsgesetzes ibernommen.
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Die Pflicht zur Mitteilung des Erwerbs einer qualifizierten Beteiligung gilt nur fir
bestellte Verwaltungsgesellschaften, nicht aber fir selbstverwaltete Investment-

gesellschaften, vgl. Abs. 1.

Zu Art. 22
Umsetzung von Art. 6, 30 Abs. 3 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 1 setzt Art. 30 Abs. 3 der Richtlinie 2009/65/EG. Ratio ist, dass eine intern
verwaltete Investmentgesellschaft bei der Erbringung anderer Finanzdienstleis-

tungen in schwerwiegende Interessenkonflikte geriete.

Abs. 2 beschreibt den Aktionsradius der bestellten Verwaltungsgesellschaft. Der
Katalog der Satze 1 und 2 ist abschliessend und setzt Art. 6 Abs. 2 und 3 der
Richtlinie 2009/65/EG um.

Abs. 2 Satz 1: Dass weitere von der Verwaltungsgesellschaft verwaltete Kollektiv-
anlagen nicht grenziiberschreitend vertrieben werden diirfen, wie aus Art. 6 Abs.
2 1. Unterabsatz letzter Teilsatz der Richtlinie 2009/65/EG hervorgeht, ist keine
materielle Beschrankung, sondern ein Hinweis auf die Reichweite des Europai-

schen Passes fliir OGAW und bedarf deshalb keiner Umsetzung.

Abs. 2 Satz 2: Die Umsetzung des zweiten Unterabsatzes von Art. 3 erfolgt auf
zwei Wegen, erstens durch das ,Zusatzlich” im Satzeingang, wodurch klargestellt
ist, dass eine ausschliessliche Erbringung der in Satz 2 genannten Dienstleistun-
gen nicht zulassig ist, und zweitens durch den Einschub in Bst. b ,als Neben-
dienstleistung zusammen mit einer Zulassung fir die individuelle Verwaltung
einzelner Portfolios”, wonach die Nebendienstleistungen nur erbracht werden
dirfen, wenn der Verwaltungsgesellschaft auch fir die individuelle Portfoliover-

waltung die Zulassung erteilt wurde.
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Abs. 3 setzt Art. 6 Abs. 4 und Art. 4a Abs. 5 der AIFM-RL um. Danach gelten zu-
satzlich zu den Bestimmungen dieses Gesetzes und der zu seiner Durchfiihrung
erlassenen Verordnung bestimmte Vorschriften des Finanzmarktaufsichtsrechts.
Im Sinne einer klaren Richtlinienumsetzung werden diese Vorschriften im Geset-
zestext wiedergegeben. Die Richtlinientexte beziehen sich auf Art. 2 Abs. 2, Art.
12, 13 und 19 der Richtlinie 2004/39/EG (,MiFID“). Diese Vorgaben sind in den
Art. 6 Abs. 1 Bst. k, Art. 20 des Vermogensverwaltungsgesetzes teilweise nur an-
gedeutet. Die Umsetzung bezweckt gegenliber dem Richtlinientext keine Inhalts-
anderung. Soweit in Art. 20 VVG etc. die besagten Richtlinienvorgaben nicht oder
nicht vollstandig enthalten sind, sind die zur Ausfliihrung erlassenen Verordnun-
gen und im Fall, dass auch dort keine Regelungen getroffen wurden, unmittelbar

geltenden EWR-Recht beizuziehen.

Abs. 4 setzt die Ausnahmebestimmung gemadss Art. 114 der Richtlinie

2009/65/EG um.

Zu Art. 23
Abs. 1: Umsetzung von Art. 14 Abs. 1 Satz 3 (fur selbstverwaltete Investmentge-
sellschaften i.V.m. Art. 30) der Richtlinie 2009/65/EG, der die Vorgaben gemass

Abs. 1 Bst. a bis e wortgleich enthalt.

Abs. 2: Umsetzung von Art. 12 Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG. Abs. 2 Bst. b be-
zieht sich auf die zur Umsetzung der Richtlinie 97/9/EG des Europaischen Parla-
ments und des Rates vom 3. Marz 1997 lber Systeme fir die Entschadigung der
Anleger (ABI. (EG) L 84 vom 26.3.1997, S. 22) erlassenen Vorschriften innerhalb
Liechtensteins und des EWR. Die Vorschrift beschrankt sich auf bestellte Verwal-
tungsgesellschaften, weil selbstverwaltete Investmentgesellschaften nur ihr ei-
genes Vermogen verwalten dirfen (Art. 30, 3. Unterabsatz Richtlinie

2009/65/EG).



58

Abs. 3: Bei der Ausibung der Verordnungsermachtigung sind die Umsetzungs-
und Durchfiihrungsmassnahmen der Europaischen Kommission auf Grund von
Art. 14 Abs. 1 und Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG (vgl. Art. 17 bis 29 der Kom-

missions-RL 2010/43/EU) enthaltenen Verordnungserméchtigungen zu beachten.

Zu Art. 24
Umsetzung von Art. 12 Abs. 1 sowie fir selbstverwaltete Investmentgesellschaf-

ten in Bezug auf Abs. 1 auch Art. 31 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 2 gilt nur fir bestellte Verwaltungsgesellschaften (vgl. fir selbstverwaltete
Investmentgesellschaften Art. 31 der Richtlinie 2009/65/EG), aber die Regelun-
gen sind so fundamental, dass sich eine Einfihrung auf dem Verordnungsweg
aufdrangt. Die Regelung umfasst auch Konflikte, die entstehen kénnen, wenn die

Verwaltungsgesellschaft auch AIF verwaltet.

Bei der Auslibung der Verordnungsermachtigung in Abs. 3 sind die Umsetzungs-
massnahmen der Kommission gemass Art. 12 Abs. 3 und Art. 14 Abs. 1 der Richt-
linie 2009/65/EG (vgl. Art. 4 bis 21 der Kommissions-RL 2010/43/EU) zu beriick-

sichtigen.

Zu Art. 25

Abs. 1 statuiert das grundsatzliche Ubertragungsrecht von Aufgaben an Dritte.
Die FMA ist als zustandige Behorde zu informieren, welche im Falle einer grenz-
Uberschreitenden Tatigkeit die Informationen entsprechend an die zustdndigen
Behorden weiterleitet. Umsetzung von Art. 13 Abs. 1 Bst. a (fiir selbstverwaltete

Investmentgesellschaften i.V.m. Art. 30) der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 2: Bst. a setzt Art. 13 Abs. 1 Bst. b der Richtlinie, Bst. b setzt Art. 13 Abs. 1
Bst. ¢ und Bst. c setzt Art. 13 Abs. 1 Bst. d der Richtlinie um. Der Begriff der
ySVerwaltung” der Richtlinie wird gemdass den Begriffsbestimmungen in Art. 3

(Anhang 2) klarstellungshalber aufgel6st. Bst. d setzt Art. 13 Abs. 1 Bst. e der
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Richtlinie 2009/65/EG um. Unternehmen, deren Interessen kollidieren, sind ins-
besondere Verwahrstellen und Unterverwahrstellen. Das Nahere bestimmt die
Regierung durch Verordnung gemass Abs. 4. Bst. e bis g setzen Art. 13 Abs. 1 Bst.
f bis h der Richtlinie 2009/65/EG um.

Abs. 3 setzt Art. 13 Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG um, wonach die Haftung der
Verwaltungsgesellschaft bzw. der Verwahrstelle durch die Aufgabeniibertragung

unberuhrt bleiben.
Abs. 4 folgt dem Verordnungsprinzip.

Zu Art. 26

Umsetzung von Art. 51 Abs. 1, 1. und 2. Unterabsatz der Richtlinie 2009/65/EG.
Obwohl die Vorschrift in der OGAW-RL zur Anlagepolitik steht, regelt sie organi-
satorische Voraussetzungen fiir die Verwaltungsgesellschaft und die selbstver-

waltete Kollektivanlage.

Abs. 3 ist aus Art. 1 Abs. 2, 2. Unterabsatz der AIFM-RL Gbernommen. Die Einjah-
res-Mindestprifungsfrist enthalt gegeniber den anerkannten Marktpraktiken
keine Erschwerung und ist deshalb auch fiir die Umsetzung der Richtlinie
2009/65/EG zu Ubernehmen. Das Gesetz besagt damit nicht, dass eine jahrliche
Uberpriifung in allen Fillen ausreicht. Insbesondere im Fall von Marktschwan-
kungen und beim Derivateeinsatz wird nur eine hiufigere als jihrliche Uberprii-
fung eine Uberpriifung ,in angemessenen Abstinden” und damit pflichtgemass
sein. Die Regierung kann die Prifintervalle durch Verordnung nach Abs. 4 kon-

kretisieren.

Die Verordnungsermachtigung in Abs. 4 bezieht sich auf die Verordnungsermach-
tigung in Art. 51 Abs. 4 der Richtlinie 2009/65/EG (vgl. Art. 38 bis 45 der Kommis-
sions-RL 2010/43/EU).
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Zu Art. 27

Abs. 1: Generalklauselartige Zusammenfassung der Pflichten. Bst. a: Vgl. Art. 25
Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG, erganzt um die selbstverstandliche Einschran-
kung, dass auch beim Handeln im Anlegerinteresse die Gesetze und konstituie-
renden Dokumente massgeblich sind; Bst. b: Pflicht zur Vermoégenstrennung.
Diese Pflicht ist zwar nicht ausdricklich in der OGAW-RL enthalten, es handelt
sich aber um einen allgemeinen Grundsatz des Vermogensverwaltungsrechts.
Die Pflicht ist fur selbstverwaltete Investmentgesellschaften dahingehend teleo-
logisch zu reduzieren, dass die Pflicht zur Vermogenstrennung nur die Organe,
Mitarbeiter etc. nicht aber die Investmentgesellschaft selbst trifft. Dies bedarf
aber keiner Regelung, weil es sich aus der Natur der Sache heraus ergibt. Bst. c:
Geheimnisschutz analog Art. 15 Abs. 1 IUG 2005. Eine entsprechende Vorschrift
sieht die Richtlinie nicht vor, entspricht aber als ,, Bankgeheimnis” im weiteren
Sinn den Ublichen Regelungen. Der Geheimnisschutz der Behorden ergibt sich
aus Art. 122 ff. Der Geheimnisschutz von Verwahrstellen folgt aus dem jeweils
einschlagigen Berufsrecht als Bank, Wertpapierfirma oder Treuhander. Bst. d:
Folgt aus der Richtlinie 2005/60/EG. Es handelt sich um eine Klarstellung, weil
sich die Anwendbarkeit des Sorgfaltspflichtgesetzes bereits aus Art. 3 Abs. 1 Bst.

a und u des Sorgfaltspflichtgesetzes ergibt.

Abs. 2 bis 5: Haftungsregime. Die Richtlinien sehen keine detaillierten haftungs-
rechtlichen Bestimmungen vor, Teile davon sind angedeutet, vgl. Art. 13 Abs. 2
Satz 1 und 25 Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG. Des Weiteren stellen die Erwa-
gungsgriinde klar, dass die Haftung fir fehlerhafte Veroffentlichungen den nati-
onalen Rechtsvorschriften unterliegt. Daraus ergibt sich eine logische Zweiteilung
in Organisationshaftung und Informationshaftung. Die Ausgestaltung ist ange-

lehnt an Art. 105 bis 108 IUG 2005.
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Abs. 2: Haftungsrechtliche Generalklausel fir Organisationspflichtverstdsse. Satz
4 ermoglicht fiir rein institutionelle Fonds die Vereinbarung eines abweichenden

Haftungsmassstabs.

Abs. 3: Generalklausel fur Informationspflichtverstosse. Gegentiber dem WpPG
(FL) ist die Haftung auf ,wesentliche” Prospektangaben etc. beschrankt, eine
Haftung fir jedes Detail ware uferlos. Die Haftung fiir die Zusammenfassung ent-
spricht dem WpPG (FL), fir die wesentlichen Informationen fiir den Anleger vgl.
Art. 79 Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG (wird bei den diesbezlglichen Bestim-

mungen wortgleich wiederholt).

Abs. 4 regelt die Solidarhaftung und Verjahrung. Gegeniiber dem IUG 2005 wur-
de die Haftung von zehn auf fiinf Jahre halbiert und eine subjektive absolute Ver-
jahrung ein Jahr ab Kenntnis des Schadens eingefiihrt. Damit nahert sich die Re-

gelung anderen Fondsjurisdiktionen an.

Abs. 5 wird aus IUG 2005 ibernommen und erklart das Landgericht fir die ge-

nannten Klagen ausschliesslich zustandig.

Zu Art. 28
Abs. 1: Umsetzung von Art. 22 Abs. 1, 23 Abs. 1 und fiir Investmentgesellschaften
Art. 32 Abs. 3, 33 und 35 Abs. 1 der Richtlinie 2009/65/EG. Danach genlgt es,

wenn die Verwahrstelle eine Zweigniederlassung in Liechtenstein unterhalt.

Abs. 2: Umsetzung von Art. 23 Abs. 2 und 3 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Vor-
schrift des Art. 30 IUG ist jedoch enger als es die Richtlinie 2009/65/EG vorsieht.
Deshalb nimmt Satz 1 als weitere Verwahrstellen Wertpapierfirmen und deren
Zweigstellen mit einschlagiger Zulassung sowie eine Offnungsklausel auf, die es
ermoglichen z.B. registrierte Treuhdnder als Verwahrstelle unter der Bedingung
zu ernennen, dass diese die durch Verordnung bestimmten Voraussetzungen er-

fillen. Dies empfiehlt sich auch mit Blick auf die AIFM-RL. Einschlagig ist die Zu-
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lassung, wenn sie zur Erbringung der Wertpapiernebendienstleistung der Ver-
wahrung und Verwaltung von Finanzinstrumenten fiir Dritte (Depotgeschaft) be-

rechtigt.

Abs. 3 bezieht sich unter anderem auf die einschlagigen Anfangs- und Eigenmit-
telbestimmungen der Richtlinie 2006/49/EG. Eine Verwahrstelle mit Zulassung
zum Depotgeschift, die diesen Vorgaben nicht entspricht, verfligt nicht tber hin-

reichende finanzielle Mittel.

Abs. 4: Zu Satz 1 vgl. Art. 25 Abs. 1 der Richtlinie 2009/65/EG. Satz 2 ist eine Klar-
stellung. Die Wahrnehmung von Verwaltung und Verwahrung durch unterschied-
liche Stellen eines Finanzkonzerns ist in verschiedenen grossen Fondsjurisdiktio-
nen (z.B. Deutschland) zulassig. Sie kann die Ansiedlung von Verwahrstellen und
Verwaltungsgesellschaften in Liechtenstein férdern und die Uberwachung der
Verwaltungsgesellschaft intensivieren, ruft aber auch Interessenkonflikte hervor.

Dieser Gemengelage ist durch Verordnung Rechnung zu tragen.

Abs. 5: Umsetzung von Art. 5 Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG. Weil OGAW im-
mer reguliert sind, ist im Fall von OGAW immer die Zustimmung der Herkunfts-

staatbehorde des OGAWSs erforderlich.

Zu Art. 29

Abs. 1: Umsetzung von Art. 22 Abs. 3 und fiir Investmentgesellschaften Art. 32
Abs. 3 der Richtlinie 2009/65/EG; die Umsetzung orientiert sich an Art. 31 Abs. 1
bis Abs. 4 IUG. Art. 31 IUG 2005 weicht jedoch vom Mindestkatalog des Art. 22
Abs. 3 Bst. b der Richtlinie 2009/65/EG ab: Nach Art. 31 Abs. 2 Bst. a IUG 2005
(jetzt Abs. 1 Bst. b) hat die Depotbank die Einhaltung der Prospektangaben, nicht
aber der konstituierenden Dokumente der Kollektivanlage zu gewahrleisten. Art.
31 Abs. 2 Bst. b IUG 2005, wonach die Depotbank die Gesetz- und Prospektmas-

sigkeit der Anlageentscheidung zu gewahrleisten hat, ist im Mindestkatalog des
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Art. 22 Abs. 3 der Richtlinie 2009/65/EG so nicht enthalten. Nach Art. 31 Abs. 2
Bst. ¢ IUG 2005 (jetzt Abs. 1 Bst. e) ist die Einhaltung der Prospektangaben, nicht
aber der Vertragsbedingungen der Kollektivanlage zu gewahrleisten. Art. 31 Abs.
4 UG 2005 verpflichtet die Depotbank zur Dokumentation und Meldung des
Pflichtverstosses. Die Ausweitung der Depotbankpflichten, insbesondere die im-
plizit eingefiihrte Prospekthaftung (durch Gewahrleistung der Prospektmassig-
keit und Einstandspflicht flir Prospektverstosse) bei gleichzeitiger Auslassung
grundlegender Pflichten der Richtlinie dirfte in der Vergangenheit der Ansied-
lung und Tatigkeit international tatiger Depotbanken fir Liechtensteiner Kollek-
tivanlagen entgegen gestanden haben. Der Pflichtenkatalog der Verwahrstelle
wurde auf das europdisch gebotene Mindestmass zuriickgefiihrt. Strengere Auf-

lagen kdnnen gegebenenfalls durch Verordnung gemacht werden.

Abs. 2: Vgl. Art. 25 Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 3: Vgl. Art. 22 Abs. 2 (arg. ex) der Richtlinie 2009/65/EG, welcher die Aufga-

benlibertragung vorsieht.

Zu Art. 30

Umsetzung von Art. 23 Abs. 4 und fiir Investmentgesellschaften Art. 33 Abs. 2
und 4 der Richtlinie 2009/65/EG, mit Orientierung an Art. 30 Abs. 2 bis Abs. 4 IUG
2005.

Zu Art. 31
Abs. 1: Umsetzung von Art. 24 Abs. 1, 22 Abs. 2 und fiir Investmentgesellschaften
Art. 32 Abs. 2 und Art. 34 der Richtlinie 2009/65/EG. Pflichtverletzung ist eine

Nicht- oder Schlechterfiillung der Verwahrstellenpflichten.

Abs. 2: Vgl. Art. 24, 2. Unterabsatz der Richtlinie 2009/65/EG. Die Vorschrift sta-
tuiert eine Prozessstandschaft, die das Klagerecht der Betroffenen nicht aus-

schliesst (vgl. ,,auch®). Eine Pflicht zur Geltendmachung kann sich aus dem Recht
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der Kollektivanlage bzw. dem Verwaltungsverhaltnis ergeben. Eine solche Pflicht
wird regelmassig bestehen, wenn der Anspruch Erfolgsaussichten hat und keine
Ubergeordneten Anlegerinteressen dagegen sprechen. Details kann die Verord-

nung regeln.

Abs. 3 Gbernimmt die Verjahrungsvorschrift aus Art. 108 IUG 2005, reduziert die
lange objektive Verjahrungsfrist jedoch auf flinf Jahre und ergédnzt die Verjahrung

um eine subjektive Verjahrungsfrist.

Abs. 4 eroffnet einen eigenen Gerichtsstand nach dem Sitz der Kollektivanlage.
Da der Sitz der Kollektivanlage zugleich eine Niederlassung oder der Sitz der
Verwahrstelle sein muss, besteht eine ortliche Beziehung, die die Eroffnung eines
Gerichtsstands rechtfertigt. Daneben kdnnen Gerichtsstande nach internationa-
lem Privatrecht er6ffnet sein, z.B. wegen deliktischen Handels im Fall des Anla-

gebetrugs.

Abs. 5 folgt dem Verordnungsprinzip. Durch Verordnung kénnen Ausnahmen
insbesondere gemadss Art. 113 Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG geschaffen wer-
den. Zudem koénnten OGAW in Form von selbstverwalteten Investmentgesell-
schaften von der Einhaltung der Art. 29 Abs. 1 Bst. b und c dieses Gesetzes be-
freit werden (vgl. die kirzere Fassung in Art. 32 Abs. 3 der Richtlinie
2009/65/EG). Diese Pflichten sind jedoch eigentlich Selbstverstandlichkeiten, so
dass von der Befreiung nur bei akuten Grinden Gebrauch gemacht werden soll-

te.

Des Weiteren sollten analog zu Art. 32 Abs. 4 bis 6 der Richtlinie 2009/65/EG In-
vestmentgesellschaften, deren Anteile an der Borse gehandelt werden, moéglichst
von dem Erfordernis einer Verwahrstelle freigestellt werden. Durch Verordnung
sind zudem Massnahmen des EWR-Rechts zur weiteren Rechtsangleichung Rech-

nung zu tragen, insbesondere um Durchfiihrungsmassnahmen der Europaischen
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Kommission in Bezug auf grenziiberschreitend verwaltete OGAW gemass Art. 23

Abs. 6 der Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Art. 32

Die Vorschrift setzt Art. 32 Abs. 4 bis 6 der Richtlinie 2009/65/EG um. Er enthalt
gewisse Sonderbestimmungen fir Investmentgesellschaften, deren Anteile liber
Wertpapierbdrsen vertrieben werden. Befreiungen nach Abs. 2 und 3 sind unter

Einhaltung von Voraussetzungen moglich.

Zu Art. 33
Abs. 1: Art. 37 der Richtlinie 2009/65/EG wird umgesetzt, indem geregelt wird,
dass ein OGAW die dazugehorigen Teilfonds fiir die Zwecke des Geseztes ein-

schliesst.

Zu Art. 34
Umsetzung von Art. 38 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 1 erklart inlandische und grenziiberschreitende Verschmelzungen fir zulds-
sig (siehe Begriffsbestimmungen in Anhang 2 zum Gesetz). Ein flexibles Ver-
schmelzungsregime ist wiinschenswert, weil es ein kosteneffizientes Wachstum
der Kollektivanlage ermoglicht und damit mittelbar die Kosten der Kollektivanla-
ge fur die Anleger senkt. Die Richtlinie 2009/65/EG sieht die grenzlberschreiten-

de Fondsverschmelzung als zwingendes Recht vor.

Abs. 2 entspricht dem zwingenden Recht fir grenziiberschreitende Verschmel-

zungen von OGAW.

Abs. 3: Das europaische Recht verlangt zudem Regelungen fiir inlandische Ver-
schmelzungen von OGAW (Art. 38 Abs. 2, 2. Unterabsatz der Richtlinie
2009/65/EG). Im Sinne einer transparenten, einheitlichen und damit leicht ver-

standlichen Regelung erklart Abs. 3 deshalb die Regelungen fiir grenziiberschrei-
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tende Verschmelzungen von OGAW fir entsprechend anwendbar, sofern die Re-

gierung durch Verordnung nichts anderes bestimmt.

Abs. 4: Aus Sicht des Standorts von Vorteil ist zudem eine Verschmelzung von AlF
auf OGAW vorzusehen. Der umgekehrte Vorgang (OGAW in AIF) ist nach Art. 1
Abs. 5 der Richtlinie 2009/65/EG unzuldssig. Zu der Frage, ob der Uibertragende
AIF seinen Sitz im Inland haben muss, verhalt sich Abs. 4 nicht und lasst die Auf-
nahme eines auslandischen AIF (gegebenenfalls auch aus Drittstaaten) durch ei-
nen inldndischen OGAW damit grundsétzlich zu. Ob die Ubertragung des AIF aus
Sicht des AIF Gber die Grenze hinweg zulassig ist, richtet sich dann nach dem
Recht des Ubertragenden AIF. Daflr wird es vielfach Vorgaben im EWR-Recht ge-
ben, z.B. fur AIF der geschlossenen Form (GmbH, AG) nach den europaischen
Richtlinien zur Verschmelzung und Spaltung und in einzelnen Fallen im nationa-

len Fondsrecht (z.B. § 40 InvG (Deutschland)).

Abs. 5 Gibernimmt Art. 16 IUG. Die Verordnung wird Naheres regeln, insbesonde-
re das Verhaltnis von privatautonomen Regelungen in den konstituierenden Do-

kumenten zu Rickfallregelungen in der Verordnung.

Abs. 6 setzt das Umwandlungsverbot eines OGAW in einen alternativen Invest-

mentfonds gemass Art. 1 Abs. 5 der Richtlinie 2009/65/EG um.

Zu Art. 35

Vgl. Art. 39 der Richtlinie 2009/65/EG. Das Verfahren ist vor der Behorde des
Ubertragenden OGAW geblindelt. Die Umsetzungsvorschrift sortiert die sehr un-
Ubersichtliche Richtlinienbestimmung und stellt die Ablaufe des Genehmigungs-

verfahrens chronologisch dar.

Abs. 2: Vgl. Art. 39 Abs. 2 der OGAW-RL.
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Abs. 3: Vgl. Art. 39 Abs. 5, 1. Unterabsatz und Abs. 3, 1. Unterabsatz Satz 1 der
OGAW-RL.

Abs. 4 bis 6: Vgl. Art. 39 Abs. 3 der OGAW-RL.

Abs. 7: Vgl. Art. 39 Abs. 4 und Abs. 5, 2. Unterabsatz der Richtlinie 2009/65/EG.
Speziell Bst. b: Ist die Bedingung noch nicht erflllt, wie z.B. bei der Verschmel-
zung durch Neugriindung, ist fir den neu zu griindenden OGAW parallel der Ver-

trieb gemass Art. 94 anzuzeigen.
Abs. 8: Vgl. Art. 39 Abs. 5, 3. Unterabsatz der OGAW-RL.

Abs. 9: Die Verordnungsermichtigung soll Verzégerungen wegen einer Uberset-
zung vermeiden. So kdnnte die Verordnung z.B. vorsehen, dass die Unterlagen in
englischer Sprache zu akzeptieren sind. Dies bietet sich zumal an, wenn der Ver-

trieb des OGAWSs nicht schwerpunktmassig in Liechtenstein erfolgt.

Zu Art. 36
Vgl. Art. 40 der Richtlinie 2009/65/EG. Der Richtlinie raumt keinen nationalen

Gestaltungsspielraum ein.

Abs. 1 setzt Art. 40 Abs. 1 der Richtlinie 2009/65/EG identisch um, Abs. 2 enthéalt

im Einleitungssatz die Umsetzung von Art. 40 (2) der Richtlinie.

Zu Abs. 2 Bst. b und i: Die Angabe der Art der Verschmelzung nach der Richtlinie
bezieht sich auf die dort in den Begriffsbestimmungen (Art. 2 OGAW-RL) geregel-
ten Verschmelzungsformen. Zur besseren Lesbarkeit werden die Verschmel-
zungsformen hier einzeln erwahnt, deren Bedeutung erschliesst sich aus den
Begriffsbestimmungen gemass Anhang 2 und deren Rechtswirkungen gemass
Art. 44 (Art. 48 der Richtlinie 2009/65/EG). Speziell zu Bst. i ist die Angabe der
konstituierenden Dokumente bei der Verschmelzung durch Teilliquidation nur

erforderlich, wenn es in dessen Rahmen zu einer Neugriindung kam; dies muss
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nach der Definition in den Begriffsbestimmungen nicht unbedingt der Fall sein,

auch eine Verschmelzung auf einen bestehenden OGAW erfiillt die Definition.

Zu Art. 37

Umsetzung von Art. 41 Richtlinie 2009/65/EG. Aus der Wendung ,ihres jeweili-
gen OGAW folgt, dass die Prifung jeweils von der Verwahrstelle fiir den OGAW
vorzunehmen ist, fiir den sie Vermdgensgegenstiande verwahrt. Die Prifungs-
pflicht erstreckt sich auf das jeweils fiir die Verwahrstelle einschldgige Recht. Ist
die Verwahrstelle in Liechtenstein ansdssig, hat sie also die Vereinbarkeit mit
diesem Gesetz und den konstituierenden Dokumenten des in Liechtenstein an-
sdssigen (Ubertragenden oder Ubernehmenden) OGAW zu prifen. Der Richtli-
nientext ist nicht eindeutig in der Frage, ob die inlandische Verwahrstelle auch
die Vereinbarkeit mit dem Recht des auslandischen Fonds zu prifen hat. Der Ge-
setzestext stellt klar, dass eine Priifung nicht Gber die Mindestvorgabe der Richt-
linie hinausgeht. Im Ubrigen kann die Priifungspflicht in Ubereinstimmung mit

europdischem Recht mit Verordnung geregelt werden.

Zu Art. 38

Vgl. Art. 42 der Richtlinie 2009/65/EG. Der Entwurf gibt das Wahlrecht des EWR-
Vertragsstaats gemass Art. 42 Abs. 1 der Richtlinie 2009/65/EG zwischen Ver-
wahrstelle oder Wirtschaftspriifer an die betroffenen Kollektivanlagen weiter. In
Liechtenstein kdnnen somit Verwahrstelle und Wirtschaftspriifer die Bestatigung

erstellen.

Abs. 2 definiert in Umsetzung von Art. 42 Abs. 1 und 2 der OGAW-RL die Person
des unabhangigen Wirtschaftsprifers. In der Regel werden die Wirtschaftspriifer
des Ubertragenden oder ibernehmenden OGAW beauftragt werden, so dass
weitere Einschrankungen iber den Verweis auf den Allgemeinen Teil hinaus ent-

behrlich sind.
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Abs. 3 stellt klar, dass das Recht des Herkunftsstaates des OGAWSs massgeblich
fir die Frage ist, ob Verwahrstelle oder Wirtschaftspriifer die Bestatigung nach

Abs. 1 zu erstellen haben.

Abs. 4: Dass ein Bericht erforderlich ist, scheint aus Art. 42 Abs. 3 der Richtlinie
2009/65/EG. Abs. 1 und 2 verhalten sich dazu nicht. Der Sache nach wird es Fille
geben, in denen ein umfangreicher Bericht erforderlich ist, in anderen Fallen
wird eine einfache Bestatigung genligen. Das Gesetz tragt dem durch das ,gege-
benenfalls” vor dem Bericht Rechnung. Wenn ein Bericht erstellt wird, muss sich
dieser grundsatzlich auf die Gesetz-, Vertrags- und Satzungsmassigkeit des an-
gewandten Verfahrens und dessen richtige Anwendung beziehen. Insofern wer-
den sich Standards herausbilden, denen der Gesetzestext nicht durch weitere

Vorgaben vorgreifen soll.

Zu Art. 39
Umsetzung von Art. 43 der Richtlinie 2009/65/EG. Die europdischen Vorgaben

sind weitgehend zwingend.

Abs. 1 fasst Art. 43 Abs. 1 und Abs. 3, 1. Unterabsatz der Richtlinie 2009/65/EG

zusammen.
Abs. 2: vgl. Art. 43 Abs. 3, 2. Unterabsatz der Richtlinie 2009/65/EG

Zu Abs. 2 Bst. d und 4: Anteilsriicknahme im Sinne der Vorschrift ist auch der An-

trag auf Auszahlung gegen Ubernahme von Anteilen.

Die Verordnungsermachtigung in Abs. 5 ermdglicht einerseits ein flexibles Spra-
chenregime und beriicksichtigt andererseits die Umsetzungsmassnahmen der
Europdischen Kommission gemass Art. 43 Abs. 5 der Richtlinie 2009/65/EG in
den Art. 3 bis 7 der Richtlinie 2010/42/EU.
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Zu Art. 40

Umsetzung von Art. 44 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Richtlinie schreibt nicht
vor, dass Anleger der Verschmelzung zustimmen mdissen. Bislang verzichten viele
Rechtsordnungen auf das Erfordernis der Zustimmung der Anleger. Dies ist nach

Abs. 1 auch die Regel.

Abweichendes kdnnen nach Abs. 2 die Fondsinitiatoren in der Satzung oder den
Vertragsbedingungen bestimmen (Vertragsprinzip). In diesem Fall gelten die Be-
schrankungen der Richtlinie aus Art. 44. Die Maximalgrenze von 75 % ist aber im
Entwurf herabgesetzt auf 66 2/3 %. Diese Schwelle ist namentlich im franzosi-
schen Rechtskreis flr Satzungsanderungen von AGs verbreitet. Sie wird in Abs. 2
ibernommen, weil sie initiatorenfreundlicher als die 75%-Schwelle der Richtli-

nienbestimmung ist.

Abs. 3 ermoglicht eine Zustimmung durch Annahme des Umtauschangebots. Die
Zustimmung durch Annahme tritt an die Stelle der Teilnahme an der Hauptver-
sammlung und wird in dieser als Stimme zugunsten der Verschmelzung beriick-
sichtigt. Hintergrund der Regelung ist, dass ein Anleger, der nicht fiir die Ver-
schmelzung ist, seine Anteile nicht umtauschen wird, wer aber dafir ist, den
Aufwand fir die Hauptversammlungsteilnahme gegebenenfalls scheuen wird.
Die Regelung ermdoglicht den Initiatoren, den Aufwand fir die Durchfiihrung der
Hauptversammlung gering zu halten, indem sie zeitig eine entsprechende Anzahl

Umtauschbegehren sammeln.

Zu Art. 41

Umsetzung von Art. 45 der Richtlinie.

Abs. 1: Die Hohe der Auflosungskosten muss gering sein, weil Art. 43 Abs. 3 Bst. ¢

der Richtlinie 2009/65/EG von ,kostenloser” Ricknahme etc. spricht. Eine Be-



71

rechnung héherer Kosten ist somit Rechtsverstoss und von der FMA zu ahnden.

Die ,,enge Verbindung“ gemass Bst. c ist in den Begriffsbestimmungen definiert.

Abs. 3: Die Befugnis der FMA, die Aussetzung zu verlangen, ist keine zwingende
Vorgabe der Richtlinie. Die anderen EWR-Vertragsstaaten (z.B. Luxemburg in Art.
74 Abs. 2 des Fondsgesetz-Entwurfs vom 6. August 2010) ermachtigen ebenfalls
zur Aussetzung. Deshalb wird auch der FMA eine solche Befugnis eingerdaumt. Es
handelt sich zwar um eine Spezialermachtigung, diese steht aber sachlich unter
denselben Voraussetzungen wie die Aussetzung nach Art. 80 Abs. 3 (Art. 84 Abs.
1 der Richtlinie).

Zu Art. 42
Umsetzung von Art. 46 der Richtlinie 2009/65/EG.

Bei der selbstverwalteten Investmentgesellschaft stellt sich die Frage nicht, weil
deren Organe immer fir die Gesellschaft handeln, es also keine Trennung zwi-

schen Investmentgesellschaft und Verwaltung gibt.

Zu Art. 43

Vgl. Art. 47 der Richtlinie 2009/65/EG. Eine kurze Wirksamkeitsfrist liegt im Inte-
resse des Initiators, eine langere Frist im Interesse des Anlegerschutzes. Die Be-
stimmung sieht eine kurze Regelfrist mit Verlangerungsoption durch die FMA
vor, wenn es der Anlegerschutz oder das o6ffentliche Interesse gebieten. Ebenso

kdénnen sich die beteiligten OGAW auf eine langere Frist einigen (Abs. 2).

Abs. 1 bis 4 gelten fiir den Fall, dass der aufnehmende OGAW in Liechtenstein
sitzt. Dabei ist nicht entscheidend, wo die ibertragenden OGAW sitzen. Die Abs.
1 bis 4 gelten somit sowohl, wenn der lUbertragende OGAW in Liechtenstein, als

auch in einem anderen EWR-Vertragsstaat ansadssig ist.
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Fir diesen Fall ergibt sich aus den Richtlinienbestimmungen die folgende Min-

destfrist:

Abs. 1: Aus Art. 43 Abs. 2 der Richtlinie folgt, dass die Anteilseigner nicht vor der
Zustimmung durch die Aufsichtsbehorden nach Art. 39 informiert werden diir-
fen, dann aber mindestens 30 Tage fiir die Inanspruchnahme der Umtauschrech-
te etc. haben sollen. Beriicksichtigt man die Postlaufzeit, zumal im grenziber-
schreitenden Verkehr, diirfte eine Ubermittlungsfrist von bis zu fiinf Tagen ak-
zeptabel sein. Sodann ist zu berlicksichtigen, dass das Umtauschrecht fliinf Werk-
tage vor dem Termin zur Berechnung des Umtauschverhiltnisses erlischt. Je
nachdem, wie die Absendung erfolgt, liegt man dann um den zweiundvierzigsten
Tag nach der Absendung herum. Die 45-Tage-Frist liegt also nahe am europai-
schen Minimum. Dieser Berechnung liegt folgende Abfolge zugrunde: 1) Informa-
tion, 2) Fristlauf Umtauschrecht, 3) Wirksamwerden = Tag zur Berechnung des
Umtauschverhaltnisses. Man konnte die Richtlinie auch so verstehen, dass die
Wirksamkeit der Verschmelzung zu einem anderen Zeitpunkt stattfindet als die
Berechnung des Umtauschverhaltnisses. Davon wird jedoch aus Griinden der

Rechtsklarheit nicht Gebrauch gemacht.

Z.B. das geltende deutsche Recht (§ 40 InvG) sieht langere Zeitrdume vor: drei
Monate nach der Bekanntmachung; im Diskussionsentwurf vom 16. August 2010
zur Umsetzung der OGAW IV-Richtlinie wird allerdings nur der Richtlinienwort-
laut wiedergegeben. Art. 76 Abs. 1 des luxemburgischen Fondsgesetzentwurfs
vom 6. August 2010 verzichtet ebenfalls auf eine zeitliche Festlegung und gibt
nur den Richtlinienwortlaut wieder (Wirksamwerden jedenfalls nach der Berech-
nung des Umtauschverhaltnisses, des Nettoinventarwerts und gegebenenfalls
der Zustimmung der Anleger. Fiir den Fristlauf ist die letzte Ubermittlung der An-

legerinformation massgeblich.
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Abs. 1 b) trifft eine Regelung, die jegliche Blockadewirkung auszuschliessen sucht
und damit potenziellen Missstdnden entgegen wirkt, die aus dem Rechtskraftein-

tritt entstehen.

Zu Art. 44
Vgl. Art. 48. Die Vorschriften der Abs. 1 bis 3 sind zwingend. Zu den Begriffen vgl.

die Begriffsbestimmungen im Anhang 2.

Abs. 4 betrifft sowohl den Fall, dass der Gibernehmende OGAW in Liechtenstein
ansassig ist, als auch den Fall, dass der ibertragende OGAW in Liechtenstein an-

sassig ist.

Auf eine Umsetzung von Art. 48 Abs. 4 Satz 2 der Richtlinie 2009/65/EG kann
verzichtet werden, weil die Vorschriften dieses Abschnitts fir selbstverwaltete

Kollektivanlagen entsprechend gelten (Art. 33 Abs. 2).

Zu Art.45
Abs. 1: Art. 49 der Richtlinie 2009/65/EG

Abs. 2: stellt die entsprechende Geltung fir selbstverwaltete Investmentgesell-
schaften klar, die die Richtlinie verschiedentlich extra betont; ansonsten ist

OGAW auch eine selbstverwaltete Investmentgesellschaft.

Zu Art. 46
Umsetzung von Art. 50 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 1: Die in der Vorschrift im Einzelnen geregelten Voraussetzungen miissen
aus Sicht der FMA als Herkunftsstaatbehorde des OGAWs erflllt sein. Einer sepa-
raten Regelung bedarf es dafiir nicht. Gegen die Einschatzung kann nach allge-

meinem Verwaltungsrecht Rechtsschutz in Anspruch genommen werden.
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In Bst. a Ziffer cc und Bst. b Ziffer aa wird das Wahlrecht des Mitgliedstaats, wo-
nach Gesetz oder Aufsichtsbehorde zustimmen und/alternativ oder die konstitu-
ierenden Dokumente die Nutzung von Drittmarkten vorsehen miissen, liberal zu-
gunsten der Fondsinitiatoren ausgeiibt (= , oder”). Anlegerschutzdefiziten ist im
Rahmen der Genehmigung der konstituierenden Dokumente durch die FMA als
Voraussetzung der Zulassung zu begegnen. Zu der Frage, welche Borsen und
Markte zu genehmigen sind, raumt Abs. 5 Bst. a der Regierung Verordnungs-
macht ein. Die Verordnungsmacht kann differenziert ausgeilibt werden. Sie kann
z.B. bestimmen, dass die Inanspruchnahme bestimmter Markte in der Schweiz
und G7-Staaten immer zu genehmigen sind und fiir die Gibrigen Staaten abstrakte

Kriterien festlegen, nach denen sich die Genehmigung richtet.

Abs. 1 Bst. ¢ enthalt das Erfordernis gemass Art. 50 Abs. 1 Bst. e Ziffer iv der
OGAW-RL, das als einziges fir OGAW und die anderen Kollektivanlagen gilt, die
mit einem OGAW vergleichbar sind. Der Nebensatz (,,sofern ...“) bezieht sich auf
OGAW und die anderen Kollektivanlagen; dies folgt daraus, dass OGAW eine
Spezialform der Kollektivanlage sind. Die Ubrigen Kriterien fir Kollektivanlagen,
die OGAW vergleichbar sind, aus dem Bezug der Richtlinie auf Art. 1 Abs. 2 Bst. a
und b der Richtlinie 2009/65/EG und gemadss Art. 50 Abs. 1 Bst. e Ziffer i bis iii der
OGAW-RL sind zwecks besserer Lesbarkeit und weil der Begriff noch mehrmals
vorkommt, in die Begriffbestimmungen ausgelagert. Zugleich macht die Stellung
deutlich, dass diese Zusatzkriterien nur flir mit OGAW vergleichbaren Kollektiv-
anlagen gelten. Ist eine Kollektivanlage in einem anderen EWR-Vertragsstaat als

OGAW zugelassen, sind nur die Kriterien gemdass Abs. 1 Bst. ¢ einzuhalten.

Abs. 1 Bst. e: Derivate und OTC-Derivate sind in den Begriffsbestimmungen ge-
mass der Klammerdefinition in Art. 50 Abs. 1 Bst. g der Richtlinie 2009/65/EG de-

finiert.
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Abs. 1 Bst. f: Die Wiedergabe der Kriterien der Geldmarktinstrumente (,liquide
etc.”) aus Art. 2 Abs. 1 Bst. o im Einleitungssatz ist entbehrlich, weil die Definition

ohnehin anwendbar ist.

Abs. 1 Bst. f Ziffer cc entspricht dem Richtlinientext, eine Konkretisierung erfolgt

mit der Verordnung entsprechend den CESR-Leitlinien.

Die in Abs. 1 Bst. f Ziffer dd in Bezug genommene Richtlinie ist die vierte Richtli-
nie 78/660/EWG des Rates vom 25. Juli 1978 aufgrund von Art. 54 Abs. 3 Bst. g
des Vertrags Uber den Jahresabschluss von Gesellschaften bestimmter Rechts-
formen (ABI. (EG) L 222 vom 14.8.1978, S. 11). Sie wurde in Liechtenstein durch
die Rechnungslegungsvorschriften des PGR umgesetzt. Eine Wiedergabe der
liechtensteinischen Bestimmung im Gesetzestext empfiehlt sich nicht, weil es
sich um jedes Unternehmen mit Sitz im EWR (und gegebenenfalls sogar auch
ausserhalb) handeln kann. Im Ubrigen wurde die sehr komplizierte Ziffer dd der
Richtlinienbestimmung sprachlich geglattet, ohne dass eine Bedeutungsver-
schiebung damit verbunden sein soll. Vgl. zur Bedeutung der Unternehmens-

gruppe die Begriffsbestimmung im Anhang.

Abs. 2 erlaubt auch die Haltung von flissigen Mitteln (Art. 50 Abs. 2 S.2 der
Richtlinie).

Abs. 3: vgl. Art. 50 Abs. 2 Satz 1 der Richtlinie 2009/65/EG.
Abs. 4: vgl. Art. 50 Abs. 3 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 5: Die Verordnungsermachtigung ermdglicht eine Prazisierung der in diesem
Art. enthaltenen unbestimmten Rechtsbegriffe zur Schaffung grosserer Rechtssi-

cherheit.

Weitere Details regelt die Durchfuhrungsrichtlinie 2007/17/EG zur Richtlinie
1985/611/EWG. Diese gehort nach Anhang Ill Teil A nicht zu den Richtlinien, die
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durch die Richtlinie 2009/65/EG aufgehoben wurde, und ist damit weiterhin giil-
tig. Zudem sind die Kommissionsempfehlungen zum Derivateeinsatz 2004/383

gegebenenfalls zu bericksichtigen.

Zu Art. 47
Durch Art. 53 der AIFM-RL angestrebte Anderung der Richtlinie 2009/65/EG, die
auf Einflgung eines neuen Art. 50a in Richtlinie 2009/65/EG zielt. Die Einzelhei-

ten soll die Européaische Kommission im Delegationsweg festlegen.

Zu Art. 48
Umsetzung von Art. 51 der Richtlinie 2009/65/EG, soweit nicht bereits in Art. 26

(Risikomanagement) enthalten.

Die Mitteilungspflicht gemdass Abs. 1 setzt Art. 51 Abs. 1, 3. Unterabsatz und Art.
51 Abs. 3, 4. Unterabsatz der Richtlinie 2009/65/EG um.

Abs. 2: Die Vorschrift setzt den Pflichtteil aus Art. 51 Abs. 3 der Richtlinie
2009/65/EG um, die nachfolgenden Abs. 3 und 4 betreffen Mitgliedstaatenwahl-

rechte.

Abs. 3: Die Vorschrift macht von der Ausnahmebestimmung des Art. 51 Abs. 3, 3.
Unterabsatz, Satz 2 der Richtlinie 2009/65/EG zugunsten eines Wahlrechts der
Fondsinitiatoren Gebrauch. Die Anzeigepflicht nach Satz 2 soll der FMA die Prii-
fung ermoglichen, ob der Anlegerschutz und das 6ffentliche Interesse bei der In-
anspruchnahme der Ausnahme gewahrt sind. Ist dies nicht der Fall, darf die FMA

mit ihren allgemeinen Befugnissen reagieren.

Abs. 4: Vgl. Art. 51 Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Vorschrift macht vom
Wahlrecht Gebrauch, flir OGAW den Einsatz von Instrumenten und Techniken
mit Bezug zu Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten zuzulassen, stellt den

Einsatz aber unter Zustimmungsvorbehalt. Techniken und Instrumente im Sinne



77

der Vorschrift sind z.B. die Wertpapierleihe und Pensionsgeschafte. Da die In-
strumente und Techniken mannigfaltig sind und sich standig wandeln, ist eine
abstrakt-pauschale Zulassung oder ndhere Eingrenzung auf Gesetzesebene nicht

sinnvoll.

Die Verordnungsermachtigung gemass Abs. 5 Satz 1 ermoglicht die flexible Reak-
tion auf die Umsetzungsmassnahmen der Europaischen Kommission gemass Art.
51 Abs. 4 der Richtlinie 2009/65/EG in Art. 38 bis 45 der Richtlinie 2010/43/EU; s.
dazu aber schon die Bezugnahme im Allgemeinen Teil (Art. 26). Satz 2 dient dazu,
mit zunehmender Aufsichtserfahrung die Anforderungen an den Einsatz von

Techniken und Instrumenten verfeinern zu kénnen.

Weitere Details regelt die Durchfiihrungsrichtlinie 2007/17/EG zur Richtlinie
1985/611/EWG. Diese gehort nach Anhang Ill Teil A nicht zu den Richtlinien, die
durch die Richtlinie 2009/65/EG aufgehoben wurde, und ist damit weiterhin giil-
tig. Sie ist durch Verordnung umzusetzen. Zudem sind die Kommissions-

Empfehlungen zum Derivateeinsatz 2004/383 gegebenenfalls zu beriicksichtigen.

Zu Art. 49

Umsetzung von Art. 52 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Vorschrift regelt die fur die
Fortentwicklung von OGAW sehr bedeutsamen Ausstellergrenzen. Je grosser die
Konzentration der Anlagegrenzen bei einem Aussteller, umso gebiindelter das
Ausfallrisiko. Andererseits kann die gebotene Fokussierung auf bestimmte Regi-
onen z.B. bei Wahrungsfonds, die Erhéhung der Ausstellergrenzen erfordern. Ei-

ne restriktive Haltung kénnte der Entwicklung des Finanzplatzes schaden.

Soweit Wahlrechte bestehen, erfolgt die Umsetzung deshalb gemass dem umge-
kehrten Verordnungsprinzip (vgl. Abs. 9), wonach den Fonds grundsatzlich das
Wahlrecht zur Verfligung steht, soweit die Regierung nicht durch Verordnung be-

stimmt, dass die Zustimmung der FMA erforderlich ist. Die Formulierung ist ein
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Signal an die Fonds, zugleich kann die Regierung flexibel reagieren und neue Pro-
dukte zunachst unter Zustimmungsvorbehalt und gegebenenfalls Auflagen der
FMA stellen, bis die Risiken bekannt sind. Im Sinne des gebotenen Anlegerschut-
zes darf die Verordnung vorsehen, dass manche der Wahlrechte nur mit Zustim-
mung der FMA ausgelibt werden dirfen, und zugleich die Kriterien fiir die Zu-

stimmung festlegen.

Abs. 1 und 2 setzen Art. 52 Abs. 1 der Richtlinie 2009/65/EG um. Abs. 2 Uber-
nimmt die Formulierung in Bezug auf das gleichwertige Aufsichtsrecht aus Art. 50

Abs. 1 Bst. f und ist identisch auszulegen.

Abs. 3 und 4 setzen Art. 52 Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG um. Zur Vermeidung
einer nachteiligen Festlegung im Gesetz bildet Satz 2 die unklare Richtlinienbe-

stimmung ab. Es besteht Auslegungsbedarf im Rahmen der Gesetzesanwendung.

Abs. 5 setzt Art. 52 Abs. 3 der Richtlinie 2009/65/EG um.

Abs. 6 setzt Art. 52 Abs. 4 der Richtlinie 2009/65/EG um. Die Wiederholung der
»gesetzlichen Vorschriften” in Art. 52 Abs. 4 Satz 2 der Richtlinie 2009/65/EG ist
entbehrlich, weil sich dies bereits aus der Einleitung zu Satz 1 ergibt. Satz 3 und
4: Die Uiber die Europdische Kommission bewirkte Veroffentlichung sichert einen
einheitlichen Standard bei der Einstufung sogenannter sicherer Schuldverschrei-
bungen. Der Richtlinienwortlaut lasst offen, woher die Emittenten und Schuld-
verschreibungen stammen missen. Die FMA hat aber nur fir Schuldverschrei-
bungen die Aufsichtszustandigkeit, die in Liechtenstein oder von liechtensteini-

schen Unternehmen emittiert werden.

Abs. 7 und 8 setzen Art. 52 Abs. 5 der Richtlinie 2009/65/EG um. Abs. 7 statuiert
die maximale Ausstellergrenze von 35 %. Die erlduternde Richtlinienbestimmung
(,, daher diirfen gemdss den Abs. 1 bis 6 getdtigte Anlagen in Wertpapieren oder

Geldmarktinstrumenten ein und desselben Emittenten oder in Einlagen bei die-
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sem Emittenten oder in Derivaten desselben niemals 35 % des Vermdgens eines
OGAW libersteigen”) setzt Satz 2 in Kurzfassung um, ohne dass damit eine Be-

deutungsverschiebung einhergehen soll.

Vgl. zur Definition der Unternehmensgruppe gemass Abs. 8 der Begriffsbestim-

mungen im Anhang 2.

Abs. 9 setzt das umgekehrte Verordnungsprinzip um.

Zu Art. 50

Umsetzung von Art. 53 der Richtlinie 2009/65/EG, der den EWR-Vertragsstaaten
Wahlrechte einrdumt. Die Wahlrechte werden vollstdndig an die Fondsinitiato-
ren weitergegeben, weil dies der Praxis in grossen Fondsjurisdiktionen entspricht

(vgl. z.B. § 63 InvG (Deutschland)).

Abs. 1: Zustandige Behorden sind grundsatzlich solche des Herkunftsstaats des
OGAWSs (Art. 97 der Richtlinie 2009/65/EWG), deshalb hatte theoretisch nur die
FMA Indizes anzuerkennen. Der Gesetzestext sieht dariiber hinaus die Gleichstel-
lung anderer von EWR-Behdrden anerkannter Indizes in Liechtenstein vor. Dies
soll flr die Initiatoren Rechtssicherheit schaffen: Ein entsprechender OGAW kann
auch in Liechtenstein aufgelegt werden, wenn ein Index in einem anderen EWR-

Vertragsstaat anerkannt ist.

Bei der Entscheidung liber die Anerkennung hat die FMA die europdischen Um-

setzungsvorgaben zu beachten, vgl. Art. 9 und 12 der Richtlinie 2007/16/EG.

Abs. 2: Gegenliber der Richtlinienbestimmung ist klargestellt, dass Abs. 2 nur auf

die Spanne zwischen 20 % und 35 % anzuwenden ist.

Zu Art. 51
Umsetzung von Art. 54 der Richtlinie 2009/65/EG, der ein Wahlrecht einrdumt,

OGAW zu genehmigen, die nur in Anlagen eines einzigen Emittenten investieren.
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Das Wahlrecht wird gemass dem Aufsichtsprinzip umgesetzt, weil Art. 54 der

OGAW-RL eine Ausnahmegenehmigung der zustandigen Behorden verlangt.

Abs. 2: Art. 54 Abs. 2, 2. Unterabsatz 2 der Richtlinie 2009/65/EG ist vor dem Hin-
tergrund merkwirdig, dass die konstituierenden Dokumente des OGAWSs ohne-
hin Gegenstand des Genehmigungsverfahrens sind (Art. 5 Abs. 2 der Richtlinie
2009/65/EG). Es kann somit nur um einen gesonderten Genehmigungsantrag,
guasi eine Art Warnhinweis an die Aufsichtsbehorde gehen. Die im Entwurf ent-

haltene Ausnahmegenehmigung entspricht dieser Vorgabe.

Zu Art. 52
Umsetzung von Art. 55 der Richtlinie 2009/65/EG.

Die Wahlrechte werden vollstindig an die Fondsinitiatoren weitergegeben, weil
dies der Praxis in grossen Fondsjurisdiktionen entspricht (vgl. z.B. § 61 InvG
(Deutschland). Abs. 1 S. 2 setzt Art. 55 Abs. 2, 2. Unterabsatz der Richtlinie
2009/65/EG um.

Abs. 3: Die Vorschrift sieht ein Geblihrenverbot bei Kaskadenbildung vor. Der
Richtlinientext spricht von , wesentlicher direkter oder indirekter Beteiligung”.
Eine Definition dafiir kennt die Richtlinie nicht, wohl aber fiir die qualifizierte Be-
teiligung (vgl. Begriffsbestimmungen). Der Begriff wird aus Griinden der Klarheit
verwendet. Er steht in einer Reihe mit anderen legaldefinierten Begriffen. Der
Richtlinientext spricht des Weiteren von ,Zeichnung”. Die Anteile kénnen aber
bereits existieren und auch dann greift der Schutzzweck ein. Das englische Wort
»subscription fee” ist auch nicht auf die Zeichnung im engeren Sinn beschrankt,

weshalb der neutrale Begriff der Anteilsausgabe verwendet wird.

Abs. 4: Die Vorschrift differenziert zwischen Angaben im Prospekt und solchen im
Jahresbericht: Die maximale Hohe in absoluten Zahlen findet sich im Prospekt, im

Jahresbericht findet sich Angabe als Anteil an den gesamten Verwaltungskosten
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und am Fondsvermdgen. Sinnvollerweise sollten in beiden Anlegerinformationen
aber beide Angaben enthalten sein. Die Richtlinie verhalt sich nicht dazu, wann
von einem wesentlichen Teil des Vermdgens auszugehen ist. Eine Anlehnung an

der 5%-Grenze dlrfte sich anbieten.

Zu Art. 53
Umsetzung von Art. 56 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 1 orientiert sich an der liberalsten Position, die moglich erscheint (Argument

aus Abs. 2 Bst. a).

Die Wahlrechte des Abs. 3 werden vollumfanglich an die Fondsinitiatoren wei-
tergegeben. Ein Verordnungsvorbehalt erscheint nicht sinnvoll: Fir staatliche
Emittenten gemdss Abs. 3 Bst. a ist er nicht (Ublich, fir Vertriebs-
Zwischenholdings in Drittstaaten konnte ein Verordnungsvorbehalt die Attrakti-
vitdt des Standorts beeintrachtigen und aus der Zulassung von Abwicklungsge-

sellschaften fir Investmentgesellschaften entsteht kein Anlagerisiko.

Zu Art. 54
Umsetzung von Art. 57 der Richtlinie 2009/65/EG. Abs. 3 raumt den Initiatoren
das Wahlrecht vollumfanglich ein, wie es in grossen Fondsjurisdiktionen Ublich ist

(§ 65 InvG (Deutschland)).

Zu Art. 55
Umsetzung von Art. 58 der Richtlinie 2009/65/EG. Art. 58 Abs. 1 und 3 der Richt-

linie 2009/65/EG sind in den Begriffsbestimmungen umgesetzt.

Abs. 1 entspricht Abs. 2, 1. Unterabsatz des Richtlinientextes.

Abs. 2 entspricht Abs. 2, 2. Unterabsatz des Richtlinientextes.

Abs. 3 setzt Abs. 4 des Richtlinientextes um.
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Abs. 4 ordnet an, dass die in diesem Kapitel getroffenen Regelungen sowohl fir
in Liechtenstein ansdssige Feeder-OGAW, als auch in Liechtenstein ansassige
Master-OGAW gelten. Auf eine ndhere Eingrenzung in den folgenden Vorschrif-
ten wird deshalb verzichtet. Ist nur ein Teil (nur Feeder oder nur Master) in
Liechtenstein ansassig, gilt der jeweils relevante Teil der Vorschrift fiir den in

Liechtenstein ansassigen (Feeder- oder Master-)OGAW.

Zu Art. 56
Umsetzung von Art. 59 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 1: Art. 59 Abs. 1 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 2: Vgl. 59 Abs. 2 Satz 2 und 3. Unterabsatz der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 3: Art. 59 Abs. 2 und 3 Satz 1 der Richtlinie 2009/65/EG

Zu Art. 57
Umsetzung von Art. 60 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 1 und 2 setzen Art. 60 Abs. 1 der Richtlinie 2009/65/EG, die folgenden Ab-

satze die jeweils nachfolgenden Absatze.

In Abs. 5 erfolgt die Festlegung des Liquidationszeitraums durch das Verord-

nungsprinzip.

Die Verordnung nach Abs. 9 hat die Durchfiihrungsmassnahmen der Europai-
schen Kommission gemadss Art. 60 Abs. 6 der Richtlinie 2009/65/EG in den Art. 8
bis 19 der Kommissions-RL 2010/42/EU zur Vereinbarung zwischen Master- und
Feeder-OGAW und Art. 20 bis 23 der Kommissions-RL 2010/42/EU zur Liquidati-

on, Verschmelzung und Spaltung des Master-OGAWSs zu bericksichtigen.

Zu Art. 58
Umsetzung von Art. 61 der Richtlinie 2009/65/EG.
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Abs. 6: Bei der Ausibung der Verordnungsermachtigung sind die Durchfiih-
rungsmassnahmen der Europdischen Kommission gemass Art. 61 Abs. 3 der
Richtlinie 2009/65/EG in den Art. 24 bis 26 der Kommissions-RL 2010/42/EU zu

beriicksichtigen.

Zu Art. 59
Umsetzung von Art. 62 der Richtlinie 2009/65/EG.

Die Richtlinienbestimmung gewahrt keinen nationalen Umsetzungsspielraum.

Abs. 5: Bei der Auslibung der Verordnungsermachtigung nach Abs. 5 hat die Re-
gierung die Durchfiihrungsmassnahmen der Europdischen Kommission gemass
Art. 62 Abs. 4 der Richtlinie 2009/65/EG in der Kommissions-RL 2010/42/EU zu

berlicksichtigen.

Zu Art. 60
Umsetzung von Art. 63 der Richtlinie 2009/65/EG.

Die Richtlinienbestimmung gewadhrt keinen nationalen Umsetzungsspielraum.

Zu Art. 61
Umsetzung von Art. 64 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 2 delegiert die Sprachwahl an die FMA. Im Ubrigen gewihrt die Richtlinien-

bestimmung keinen Umsetzungsspielraum.

Abs. 4: Bei der Auslibung der Verordnungsermachtigung nach Abs. 4 hat die Re-
gierung die Durchfiihrungsmassnahmen der Europaischen Kommission gemass
Art. 64 Abs. 4 der Richtlinie 2009/65/EG in Art. 29 der Kommissions-RL
2010/42/EU zu berlcksichtigen.

Zu Art. 62
Umsetzung von Art. 65 der Richtlinie 2009/65/EG.
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Die Richtlinienbestimmung gewahrt keinen Umsetzungsspielraum.

Zu Art. 63
Umsetzung von Art. 66 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 1 setzt Art. 66 Abs. 1 Satz 1 der Richtlinie 2009/65/EG um.

Abs. 2 setzt Art. 66 Abs. 3 der Richtlinie 2009/65/EG um. Die Pflicht ist keine
hochtspersonliche Pflicht. Der Master-OGAW kann sich Gehilfen bedienen.

Abs. 3 setzt Art. 66 Abs. 1 Satz 2 der Richtlinie 2009/65/EG um.

Abs. 4 setzt Art. 66 Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG um.

Die Richtlinienbestimmung gewahrt keinen Umsetzungsspielraum.

Zu Art. 64
Umsetzung von Art. 67 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 1 betrifft setzt Abs. 2 der Richtlinie um und betrifft die FMA als flr den Mas-
ter-OGAW zustandige Behorde.

Abs. 2 setzt die Richtlinienbestimmungen um, wonach die FMA als fiir den Fee-
der-OGAW zustandige Behorde zur Mitteilung an den Feeder-OGAW verpflichtet
ist. Die Pflicht gilt sowohl fiir die grenziiberschreitende (vgl. Abs. 2) als auch die
inlandische Master-Feeder-Struktur (vgl. Abs. 1). Dies ist im Rahmen der Verord-

nung fiir inlandische Master-Feeder-Strukturen zu bericksichtigen.

Die Richtlinienbestimmung gewahrt keinen Umsetzungsspielraum.

Zu Art. 65
Umsetzung von Art. 68 der Richtlinie 2009/65/EG um. Die Richtlinie gewahrt kei-

nen Umsetzungsspielraum. Die Differenzierung zwischen Investmentfonds und
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Investmentgesellschaften ist entbehrlich, da es sich jeweils um OGAW handelt.

Fir selbstverwaltete Investmentgesellschaften handeln deren Organe.

Zu Art. 66
Umsetzung von Art. 69 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Richtlinie gewéahrt keinen

Umsetzungsspielraum.

Abs. 1: Ersetzt wird der Begriff der ,Instrumente, in die investiert wird“ durch

den legaldefinierten Begriff der Anlagegegenstéande.

Zu Art. 67
Umsetzung von Art. 70 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Richtlinie gewahrt keinen

Umsetzungsspielraum.

Abs. 4 verzichtet auf eine Nennung der Verwaltungsgesellschaft. Auch selbstver-
waltete Investmentgesellschaften haben im Zweifel Gber ihr Risikomanagement
und die Entwicklung von Risiko und Renditen zu berichten. Der Gesetzestext ver-
zichtet deshalb auf eine Formulierung, die sich auf Verwaltungsgesellschaften

beschrankt.

Zu Art. 68
Umsetzung von Art. 71 der Richtlinie 2009/65/EG.

Die Richtlinie gewdhrt keinen Umsetzungsspielraum.

Zu Art. 69

Umsetzung von Art. 72 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Richtlinienbestimmung ist
allgemein gehalten und gewahrt deshalb im Hinblick auf die Konkretisierung der
Aktualisierungspflicht Umsetzungsspielraum. Dieser ist durch die Verordnung

nach Satz 2 wahrzunehmen.
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Zu Art. 70
Umsetzung von Art. 73 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Richtlinie gewéahrt keinen

Umsetzungsspielraum.

Satz 1 bezieht sich auf die Auswahl und Pflichten des Wirtschaftspriifers (Art. 88
bis 90). Satz 2 enthilt die Pflicht zur vollstandigen Wiedergabe des Bestatigungs-
vermerks im Jahresbericht. Die Vorschrift ist nicht abschliessend zu verstehen.
Weiterreichende Pflichten zur Wiedergabe des Vermerks z.B. im Halbjahresbe-
richt kann die Regierung auch durch Verordnung auf Grund der Ermachtigung

vorgeben.

Zu Art. 71

Umsetzung von Art. 74 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Richtlinie gewadhrt Umset-
zungsspielraum im Hinblick auf den Zeitpunkt der Bereitstellung der genannten
Unterlagen sowie im Hinblick auf die Form der zur Verfiigung Stellung. Dieser
Spielraum ist durch die Verordnung und im Sinne einer effizienten Abwicklung zu

nutzen (z.B. digitaler Upload binnen verninftiger Frist etc.).

Die FMA sollte dafir ein Upload-Fenster vorsehen, wodurch die Fonds die Datei-
en von sich aus gleich an der richtigen Stelle und in digital verarbeitbaren Forma-
ten (XBRL) speichern. Die Pflichtfelder sollten ausgefillt sein, um den Vorgang als
abgeschlossen vermerkt zu erhalten. Der zustandige Sachbearbeiter sollte Mittei-
lung dartiber in digitaler Form erhalten und die Inhalte gegebenenfalls kursorisch
prifen konnen (oder auch automatische Prifung unter Angabe der Abweichun-
gen zu den Vorjahresdaten). Die Dateien sollten am eingegebenen Veroffentli-

chungsdatum zugleich auf der Internetseite freigeschaltet werden.

Zu Art. 72
Umsetzung von Art. 75 der Richtlinie 2009/65/EG. Die in Abs. 2 Satz 3 erwdhnte

Druckfassung wird durch jede Papierform erfiillt, ein formlicher Druck und eine
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Bindung des Abschlusses sind nicht erforderlich. Es genligt z.B. auch ein Ausdruck

eines digital vorgehaltenen Dokuments.

Abs. 3: Bei Auslibung der Verordnungsermdachtigung sind die Durchflihrungs-
massnahmen der Europdischen Kommission gemass Art. 75 Abs. 4 der Richtlinie
2009/65/EG in Art. 38 der Kommissions-Verordnung (EU) Nr. 583/2010 zu be-

ricksichtigen, die unmittelbar geltendes Recht sind.

Zu Art. 73
Umsetzung von Art. 76 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Richtlinie verwendet den
unbestimmten Rechtsbegriff der geeigneten Weise, der durch Verordnung nach

Abs. 3 konkretisiert werden kann.

Zu Art. 74

Umsetzung von Art. 77 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Richtlinie gewahrt keinen
Umsetzungsspielraum. Der Musterhinweis der FMA nach Abs. 2 Satz 1 soll das
Risiko falscher Formulierungen reduzieren und so die Erstellung der Vertriebs-

Unterlagen vereinfachen.

Zu Art. 75
Umsetzung von Art. 78 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 1 Satz 2 ist sprachlich mit Art. 95 (Umsetzung von Art. 94 Abs. 1 Bst. b der

OGAW-RL) identisch und auch so auszulegen.

Zu Art. 76

Umsetzung von Art. 79 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Vorschrift stuft die we-
sentlichen Informationen fir den Anleger als vorvertragliche Information ein. Ei-
ne Haftung entsteht daraus jedoch nur, wenn die in der Information enthaltenen

Angaben fehlerhaft sind. Die Vorschrift schliesst eine weitergehende Haftung
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wegen Beratungsverschuldens, z.B. wegen fehlerhafter Anlageberatung, nicht

aus.

Der Musterhinweis der FMA gemass Abs. 3 soll das Risiko falscher Formulierun-
gen reduzieren und so die Erstellung der wesentlichen Information fir den Anle-

ger vereinfachen.

Zu Art. 77

Umsetzung von Art. 80 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Richtlinie eroffnet zwar
nicht ausdriicklich Gestaltungsspielraum, verwendet aber prazisierungsbedurfti-
ge Rechtsbegriffe, soweit es die Information an und durch Intermediare betrifft.
Die Konkretisierung kann durch Verordnung erfolgen. So kdnnte die Verordnung
z.B. bestimmen, dass die Informationen rechtzeitig vor dem Abschluss in Schrift-

form oder digital zur Verfligung zu stellen sind.

Zu Art. 78
Umsetzung von Art. 81 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 4: Bei der Ausibung der Verordnungsermachtigung sind die Durchfiih-
rungsmassnahmen der Europdischen Kommission gemass Art. 81 Abs. 2 der
Richtlinie 2009/65/EG in Art. 38 der Kommissions-VO 583/2010 zu bericksichti-

gen, die unmittelbar geltendes Recht sind.

Zu Art. 79
Umsetzung von Art. 82 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Richtlinienbestimmung
verwendet unbestimmte Rechtsbegriffe, die durch Verordnung gemass Abs. 3

konkretisiert werden kénnen.

Zu Art. 80

Umsetzung von Art. 84 der Richtlinie 2009/65/EG im Wege des Verordnungsprin-

zips.
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Abs. 2 und 3 setzen die in Abs. 2 und 3 der Richtlinienbestimmung enthaltenen
Ausnahmen um. Anteilsricknahme im Sinne der Vorschrift ist die Ricknahme
des Anteils gegen Auszahlung des anteiligen Vermogenswertes (Net Asset Value)
abziglich eines gegebenfalls zu erhebenden Ricknahmeabschlags. Eine Differen-

zierung zwischen Anteilsriicknahme und Auszahlung ist deshalb entbehrlich.

Abs. 2 ist die Zentralvorschrift flir die vorlaufige Aussetzung. Bei grenziiberschrei-
tender Tatigkeit des OGAWSs ist das Recht der Vertriebsstaaten einschlagig, i.e.
ein OGAW mit Sitz in Liechtenstein hat auszusetzen, wenn dies nach dem Recht
eines (von gegebenenfalls mehreren) Vertriebsstaaten geboten ist. Des Weiteren
konnen die konstituierenden Dokumente in den Grenzen des Satzes 2 (,unbe-

dingt erforderlich” etc.) Regelungen dazu treffen.

Die in Abs. 4 geregelte, auch endgiiltige Aussetzung der Anteilsricknahme kann

nur durch die Behorde des Herkunftsstaats verfligt werden.

Abs. 5 raumt Verordnungsmacht ein.

Zu Art. 81

Umsetzung von Art. 85 der Richtlinie 2009/65/EG. Nach der Richtlinienvorschrift
richtet sich die Bewertung entweder nach den konstituierenden Dokumenten
des OGAWSs oder nach dem einschlagigen anwendbaren Recht. Grundsatzlich ist
Vertragsfreiheit wiinschenswert, weshalb Abs. 1 den Grundfall regelt. Da die
konstituierenden Dokumente eines OGAW mit Sitz in Liechtenstein durch die
FMA genehmigt werden, ist Missbrauch nicht zu befiirchten. Treten dennoch
Missstande auf oder zeichnet sich eine weitere Harmonisierung des Rechts in-
nerhalb des EWR ab, ermdoglicht Abs. 2 eine flexible Handhabung durch die Re-

gierung.
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Zu Art. 82
Umsetzung von Art. 86 der Richtlinie 2009/65/EG. Nach der Richtlinienvorschrift
richtet sich die Ausschiittung oder Wiederanlage nach den konstituierenden Do-

kumenten des OGAWSs oder dem einschlagigen anwendbaren Recht.

Grundsatzlich folgt die Umsetzung dem Vertragsprinzip (Abs. 1). Da die Vertrags-
bedingungen oder die Satzung eines OGAW mit Sitz in Liechtenstein durch die
FMA genehmigt werden mussen (vgl. Art. 5 Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG), ist
Missbrauch nicht zu befiirchten. Treten dennoch Missstande auf oder zeichnet
sich eine weitere Harmonisierung des Rechts innerhalb des EWR ab, ermdglicht

Abs. 2 eine flexible Handhabung durch die Regierung.

Zu Art. 83

Umsetzung von Art. 87 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Umsetzung verzichtet auf
eine Definition der von der Richtlinie vorausgesetzten Ublichen Fristen. Die Ein-
haltung der Ublichen Fristen ist nicht gesetzlich definiert, aber im Rahmen der
Aufsicht durch die FMA Tatsachenfrage. Sie unterliegt somit der behérdlichen
Kontrolle und Befugnisse. Zudem schuldet die Verwahrstelle eine ordnungsge-
masse Abwicklung; diese ist nicht gegeben (und somit besteht ein Ersatzan-
spruch gegen die Verwahrstelle), wenn der Mittelzufluss nicht binnen Ublicher

Fristen erfolgt.

Zu Art. 84
Umsetzung von Art. 83 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 1: Die Aufzahlung der handelnden Akteure ist entbehrlich (wie in Abs. 1 von
Art. 88 OGAW-RL). Die Formulierung ,,O0GAW* stellt klar, dass weder die Organe
einer selbstverwalteten Kollektivanlage noch die Verwalter oder Verwahrstellen
eines Investmentfonds mit Wirkung fir den OGAW Kredite gewahren oder Biirg-

schaftsversprechen abgeben kénnen. ,Back-to-back“-Darlehen sind Guthaben
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bei einer Bank bei gleichzeitiger Kreditgewdhrung in derselben Héhe, wobei das
Guthaben als Sicherheit dient. Derartige Geschéafte sind bei der Fihrung von
mehreren parallelen Fremdwahrungskonten ublich; sie vermeiden eine grossere

Mittelbindung.

Abs. 2 setzt den Gestaltungsspielraum der EWR-Vertragsstaaten in Bezug auf die

Kreditaufnahme gemass dem umgekehrten Verordnungsprinzip um.

Abs. 4 Satz 2 stellt klar, dass das Verbot Aussenwirkung gegeniiber Dritten hat.
Eine Einstandspflicht der handelnden Personen (z.B. Organe der Verwaltungsge-
sellschaft, Verwahrstelle oder der Investmentgesellschaft) als Vertreter ohne
Vertretungsmacht oder wegen Verbots gegen ein Schutzgesetz bleibt von Satz 2

unberihrt.

Zu Art. 85
Umsetzung von Art. 88 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Richtlinie gewahrt keinen

Umsetzungsspielraum.

Abs. 1: Die Aufzahlung der handelnden Akteure ist entbehrlich (wie in Abs. 1 von
Art. 88 RL). Die Formulierung ,O0GAW"“ stellt klar, dass weder die Organe einer
selbstverwalteten Investmentgesellschaft noch die Verwalter oder Verwahrstel-
len eines Investmentfonds mit Wirkung fiir den OGAW Kredite gewahren oder
Blirgschaftsversprechen abgeben kdnnen. Satz 2 stellt klar, dass das Verbot Aus-
senwirkung gegeniiber Dritten hat. Eine Einstandspflicht der handelnden Perso-
nen (z.B. Organe der Verwaltungsgesellschaft, Verwahrstelle oder der Invest-
mentgesellschaft) als Vertreter ohne Vertretungsmacht oder wegen Verbots ge-

gen ein Schutzgesetz bleibt von Satz 2 unberihrt.

In Abs. 2 ist die Aufzdhlung der Anlagegegenstdande entbehrlich, weil ,Finanzin-
strumente” der Oberbegriff fiir alle in der Richtlinienbestimmung aufgefiihrten

Finanzinstrumente nach Art. 50 ist.



92

Zu Art. 86

Umsetzung von Art. 89 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Richtlinie gewéahrt keinen
Umsetzungsspielraum. Die Aufzahlung der handelnden Akteure ist entbehrlich.
Die Formulierung ,flir OGAW" stellt klar, dass weder die Organe einer selbstver-
walteten Investmentgesellschaft noch die Verwalter oder Verwahrstellen eines
Investmentfonds Leerverkdufe tatigen dirfen. Auch die Aufzdahlung der Anlage-
gegenstdnde ist entbehrlich, weil der Katalog alle nach Art. 50 der OGAW-RL (vgl.
Art. 46) zuldssigen Anlagegegenstande umfasst, bei denen ein Leerverkauf denk-
bar ist (in Einlagen gemadss Art. 50 Abs. 1 Bst. f OGAW-RL findet kein Leerverkauf

statt).

Die Richtlinie spricht nur von ,Leerverkdaufen”, die Umsetzung in anderen Mit-
gliedstaaten beschrankt sich indes auf ,,ungedeckte” Leerverkdufe (z.B. § 59 InvG
(Deutschland) oder ,,naked short sales”. Dem wird zur Vermeidung von Wettbe-

werbsnachteilen gefolgt.

Satz 2 stellt klar, dass das Verbot Aussenwirkung gegeniiber Dritten hat. Eine
Einstandspflicht der handelnden Personen (z.B. Organe der Verwaltungsgesell-
schaft, Verwahrstelle oder der Investmentgesellschaft) als Vertreter ohne Vertre-
tungsmacht oder wegen Verbots gegen ein Schutzgesetz bleibt von Satz 2 unbe-

rahrt.

Zu Art. 87
Umsetzung von Art. 90 der Richtlinie 2009/65/EG.

Nach der Richtlinienvorschrift richtet sich die Verwaltervergitung nach den kon-
stituierenden Dokumenten des OGAWs oder dem einschlagigen anwendbaren
nationalen Recht des Herkunftsstaats des OGAWSs. Grundsatzlich ist Vertragsfrei-
heit wiinschenswert, weshalb Abs. 1 den Grundfall regelt. Die Vorschrift setzt

zugleich Abs. 1 und 2 der Richtlinie um, indem sie auch fiir Investmentgesell-
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schaften die Angabe der Kosten und Vergitung sowie die Art ihrer Berechnung

verlangt.

Abs. 2 greift in die Vertragsfreiheit nicht ein, jedoch kdnnen Verglitungsexzesse
fir den Finanzplatz schadlich oder mit Blick auf den Anlegerschutz zu verhindern
sein. Deshalb und im Einklang mit neueren europdischen Bestrebungen wird der
Regierung Verordnungsmacht in Bezug auf die Darstellung und Berechnung der
Vergiitung und Kosten eingerdumt. Infolgedessen kann die Regierung z.B. eine
fir alle Kollektivanlagen identische Darstellung verlangen, was die Transparenz

aus Sicht der Anleger fordert.

Zu Art. 88

Die Vorschrift regelt nebst der Pflicht einen Wirtschaftsprifer zu engagieren die
Qualifikation des Wirtschaftsprufers unter Verweis auf die Richtlinie 2006/43/EG
des Europdischen Parlaments und des Rates vom 17. Mai 2006 lber Abschluss-
prifungen von Jahresabschliissen und konsolidierten Abschlissen (ABI. (EG) L
157 vom 9.6.2006, S. 87), in Liechtenstein umgesetzt durch das Gesetz lber

Wirtschaftsprifer und Revisionsgesellschaften.

Die entsprechende Qualifikation ist in Art. 42, 73, 106 der Richtlinie 2009/65/EG
vorausgesetzt. Ob eine Abschlussprifung zu erfolgen hat, richtet sich nach den
Vorschriften tber OGAW. So ist z.B. nach Art. 73 der Richtlinie 2009/65/EG fur

OGAW immer eine Abschlussprifung durchzufiihren.

Zu Art. 89
Die Vorschrift regelt die Pflichten des Wirschaftsprifers fir den Fall, dass eine

Prifung erfolgt. Die Vorschrift orientiert sich an Art. 98 IUG 2005.

Abs. 1: Die Formulierung ,insbesondere” weist darauf hin, dass sich weitere
Pflichten aus Spezialvorschriften ergeben koénnen, z.B. Art. 42 der Richtlinie

2009/65/EG im Rahmen der OGAW-Verschmelzung.



94

Zu Art. 90

Umsetzung von Art. 106 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Vorgangerregelung des
Art. 99 IUG 2005 traf eine leicht abweichende Regelung, die moglicherweise mit
Art. 106 der Richtlinie 2009/65/EG unvereinbar sein kénnte.

Durch Ausibung der allgemeinen Verordnungsmacht (Art. 130) kénnen nach
dem Verordnungsprinzip im Rahmen des EWR-Rechts Konkretisierungen und

weitere Regelungen getroffen werden.

Zu Art. 91
Vgl. Art. 15 und 92 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 2 betrifft nur bestellte Verwaltungsgesellschaften; im Fall der selbstverwal-
teten Investmentgesellschaft kommt es nicht zu einer Trennung von Sitzstaat des

OGAWSs und Sitzstaat der Verwaltungsgesellschaft.

Der Regelung ist implizit, dass dieselben Vorkehrungen auch in Liechtenstein ein-
zuhalten sind. Dies stellt Abs. 3 zusatzlich klar, wobei irrelevant ist, ob die Ver-

marktung grenziberschreitend oder rein inldandisch erfolgt.

Zu Art. 92

Abs. 1: Vgl. Art. 16 Abs. 1 2. Unterabsatz. Die Vorschrift gilt entsprechend fir
selbstverwaltete Investmentgesellschaften, weil insofern die Vertriebsstaaten
»Aufnahmemitgliedstaaten des OGAWSs" sind. Soweit auf die entsprechenden
Vorschriften in anderen EWR-Vertragsstaaten Bezug genommen wird, hat die
Vorschrift Informationsfunktion; jedoch sind die zugrundeliegenden Richtlinien-
bestimmungen zwingend und ohne Umsetzungsspielraum fiir den nationalen Ge-

setzgeber (Art. 91 Abs. 2 Richtlinie 2009/65/EG).
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Abs. 2 bis 4: Art. 91 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Richtlinie gewahrt keinen Um-
setzungsspielraum. In der Finanzwelt ist derzeit englisch die gebrauchliche Spra-

che.

Zu Art. 93
Umsetzung von Art. 93 der Richtlinie 2009/65/EG aus Sicht der FMA als Her-
kunftsstaatbehorde des OGAWSs.

Die Geschwindigkeit des Verfahrens ist essentiell fiir die angestrebte Hub-
Funktion. Deshalb ist in Abs. 3 Bst. b gemass dem Beschleunigungsprinzip eine

sehr kurze Frist vorgesehen.

Abs. 4: Der Abschluss der Vereinbarungen gemadss Abs. 4 erfolgt nach dem Ent-
wurf durch die FMA. Diese sollte, um liechtensteinischen Unternehmen Kosten

zu ersparen, moglichst bald in entsprechende Verhandlungen eintreten.

Zu Art. 94
Abs. 1: Art. 93 Abs. 6 und 7 Richtlinie 2009/65/EG aus Sicht der FMA als Behdrde

des Vertriebsstaats.

Abs. 2: Art. 91 Abs. 1.

Zu Art. 95

Umsetzung von Art. 94 der Richtlinie 2009/65/EG. Abs. 1 bis 5 Satz 1 sind neutral
formuliert und gelten sowohl fiir OGAW mit Sitz in Liechtenstein als auch wenn
Liechtenstein Vertriebsstaat ist. Abs. 5 Satz 2 stellt als Hinweis fiir den Fondsiniti-
ator die einschlagige Vorschrift fir den Fall klar, dass Liechtenstein Herkunfts-

staatbehorde ist.

Zu Art. 96
Umsetzung von Art. 96 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Vorschrift betrifft Liech-

tenstein sowohl als Herkunftsstaat, als auch als Vertriebsstaat.
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Zu Art. 97
Umsetzung von Art. 95 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 2: Bei Umsetzung der Verordnungsermachtigung hat die Regierung die
Durchfiihrungsmassnahmen der Europdischen Kommission gemass Art. 95 der
Richtlinie 2009/65/EG fur OGAW in Art. 30 bis 33 der Kommissions-RL
2010/42/EU zu berlcksichtigen.

Zu Art. 98
Abs. 1 und 2: Art. 17 Abs. 1 und 2 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 3 und 4: Art. 17 Abs. 3 der Richtlinie 2009/65/EG. Der in der Richtlinienbe-
stimmung gewdhrte Rechtsschutz ist in den allgemeinen Bestimmungen zu Ver-

figungen der FMA aufgenommen.

Abs. 5: Art. 17 Abs. 6 und 7 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 6: Art. 17 Abs. 4 und 5 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Richtlinienbestim-
mung ist so zu verstehen, dass die Aufnahmestaatbehorde zur Sicherstellung der
Einhaltung der Wohlverhaltensregeln Auflagen erteilen oder Vorgaben machen
kann. Solche Auflagen lassen den Fristlauf nach Abs. 5 unberihrt, jedoch kann
ein Verstoss gegen die Auflagen zu weiteren Aufsichtsmassnahmen Anlass ge-

ben.

Zu Art. 99
Umsetzung von Art. 17 Abs. 8 und Abs. 9 der Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Art. 100
Die Vorschrift betrifft die Tatigkeit einer Verwaltungsgesellschaft mit Sitz in
Liechtenstein im Wege des grenziiberschreitenden Verkehrs in einem anderen

EWR-Vertragsstaat.
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Abs. 1: Art. 18 Abs. 1 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 2 und 3: Art. 18 Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG. Die kurze Frist entspricht
dem Beschleunigungsprinzip. Sie rechtfertigt sich mit Blick auf die angestrebte
Hub-Funktion von Liechtenstein. Es handelt sich nur um eine technische Weiter-
leitung, die Prifung kann sich auf die Vollstandigkeit und eine grundsatzliche
Plausibilitatsprifung beschranken. Angestrebt werden sollte eine noch zligigere
Abwicklung. Der Hub-Funktion ist administrativ Rechnung zu tragen durch Vor-
haltung entsprechender Ressourcen und eine technische Vorbereitung (Form-

schreiben nach Abs. 2 etc.).

Die Bedeutung des Halbsatzes ,,Ungeachtet ...“ in Art. 18 Abs. 2 letzter Satz der
Richtlinie ist unklar. Der Richtlinienwortlaut wurde 1:1 tbernommen. Die Ausle-
gung, wonach neben der Notifizierung eine Anzeige zu erfolgen hat, liegt nahe,
weil die Notifizierung die verwaltenden oder zu vertreibenden OGAW nicht ein-
zeln auffuhrt. Die Bestimmung sollte durch Verordnung prazisiert werden, sobald
die Auslegung durch andere EWR-Vertragsstaaten offenbar wird. Auf eine gesetz-

liche Klarstellung ist zu verzichten, um Wettbewerbsnachteile zu vermeiden.

Abs. 4: Art. 18 Abs. 3 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Vorschrift statuiert den
Grundsatz der Herkunftsstaat-Kontrolle. Die FMA hat sicherzustellen, dass der
Anlegerschutz und das offentliche Interesse auch bei grenziiberschreitender Ta-

tigkeit gewahrleistet sind.

Zu Art. 101
Abs. 1 und 2: Art. 18 Abs. 4 der Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Art. 102
Vgl. zu Abs. 1 bis 3 Art. 16 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Vorschrift betrifft den
Fall, dass eine Verwaltungsgesellschaft aus dem EWR in Liechtenstein erlaubten

Tatigkeiten nachgehen mochte. Soweit nur der Vertrieb von OGAW-Anteilen an-
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gestrebt wird, sind die in Art. 92 bis 97 zusammengefassten Vertriebsregeln vor-

rangig.

Auf eine Detailregelung wird verzichtet, weil 1. die einschldgigen Richtlinienbe-
stimmungen (Art. 17 bis 20 Richtlinie 2009/65/EG) sich Uberwiegend an die Her-
kunftsstaatbehorde richten und insoweit das Recht des Herkunftsstaates ein-
schlagig ist und 2. der aus liechtensteinischer Sicht bedeutsamste Fall der grenz-
Uberschreitenden gemeinsamen Portfolioverwaltung bereits standortneutral
ausformuliert ist. Fir die verbleibenden Restbefugnisse der FMA (Anordnungsbe-
fugnis in Bezug auf Wohlverhaltensregeln im Fall einer Niederlassung) genligt die

Verweisung, wie in dieser Vorschrift vorgesehen.

Vgl. zu Abs. 4: Art. 8 Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG.

Nicht in Art. 16 der Richtlinie 2009/65/EG und deshalb auch hier nicht aufge-
nommen, aber ebenfalls einschlagig ist Art. 21 der Richtlinie 2009/65/EG zu In-
formationsrechten des Aufnahmestaates und der Kooperation der Aufsichtsbe-

horden (entspricht Art. 106 ff.).

Zu Art. 103
Die Vorschrift setzt Art. 19 der Richtlinie 2009/65/EG um.

Abs. 1: stellt das Verhaltnis zu den Vorschriften betreffend die Erstnotifizierung
klar. Vgl. dazu Art. 16 Abs. 3 und Art. 19 Abs. 1 der OGAW-RL, die beide Formen

der grenziiberschreitenden Tatigkeit erwdahnen.

Abs. 2: Art. 19 Abs. 1 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 3: Art. 19 Abs. 3 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 4: Art. 19 Abs. 4 der Richtlinie 2009/65/EG.
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Abs. 5: Art. 19 Abs. 6 und Abs. 7 der Richtlinie 2009/65/EG. Der Wortlaut der
Richtlinie wurde so nah wie moglich abgebildet, ist aber unklar. Um im Nachhi-
nein wettbewerbshindernde Festlegungen zu vermeiden, wird der unklare Wort-
laut bernommen und die Regierung in Abs. 7 zu einer Auflistung der zu beach-
tenden Vorschriften durch Verordnung angehalten. Dieser Katalog ist fiir die an-
gestrebte Hub-Funktion von Liechtenstein sehr bedeutsam, sollte standig aktua-

lisiert und leicht auffindbar sein.

Abs. 6: Vgl. Art. 19 Abs. 2, Abs. 5 und Abs. 7 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 8: Art. 19 Abs. 8 der Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Art. 104
Vgl. Art. 23 Abs. 5 und 6 und fir Investmentgesellschaften Art. 33 Abs. 5 und 6
der Richtlinie 2009/65/EG.

Die Verordnungsermachtigung gemass Abs. 2 bezieht sich auf die Durchfih-
rungsmassnahmen der Europdischen Kommission gemadss Art. 23 Abs. 6 und 33
Abs. 6 der Richtlinie 2009/65/EG (vgl. Art. 30 bis 37 der Kommissions-RL
2010/43/EUV).

Zu Art. 105

Die Vorschrift setzt Art. 20 der Richtlinie 2009/65/EG um und betrifft die FMA
sowohl als Herkunftsstaatbehorde der Verwaltungsgesellschaft als auch als Her-
kunftsstaatbehorde des OGAWSs. Je nach ihrer Funktion hat die FMA die entspre-
chenden Rechte und Pflichten, i.e. sie hat z.B. die Informationen, auf die die Her-
kunftsstaatbehdrde des OGAWSs Anspruch hat, als Herkunftsstaatbehorde der
Verwaltungsgesellschaft binnen zehn Tagen bereit zu stellen (Abs. 3). Soweit die
Vorschrift das Verfahren vor Behdrden anderer EWR-Vertragsstaaten beschreibt,

haben die Vorschriften nur Informationsfunktion, weil sie die Richtlinienbestim-
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mungen wiedergeben. Bindungswirkungen kommt den Vorschriften zu, wenn sie

die FMA als verpflichtete oder berechtigte Behorde adressieren.

Zu Abs. 1: Art. 20 Abs. 1 und Abs. 4 der Richtlinie 2009/65/EG. Zitiert werden
auch die Richtlinienbestimmungen, weil die Unterlagen gegebenenfalls von Ver-
waltungsgesellschaften mit Sitz in einem anderen EWR-Vertragsstaat bei der
FMA einzureichen sind. Zu Bst. a vgl. Art. 104, zu Bst. b vgl. Art. 25 dieses Geset-

Zes.

Zu Abs. 2 (und 4): Art. 20 Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG. Satz 1: Die weiteren
Informationen kénnen Erganzungen oder Erlduterungen sein. Der Aufnahme-
staatbehoérde liegen auf Grund der Erstnotifizierung die Bescheinigungen gemass
Art. 17 Abs. 3, 3. Unterabsatz und 18 Abs. 2, 3. Unterabsatz der Richtlinie
2009/65/EG vor. Weitere Informationen zur Zulassung sind erforderlich, wenn
diese Giber den Umfang der Zulassung nicht hinreichend Aufschluss geben. In Satz
2 aufgenommen wurde die europdische Maximalfrist, weil die Frist auch fiir An-
fragen bei anderen Behorden gilt, die nicht diesem Gesetz, sondern nur der
Richtlinie unterliegen. Insoweit hat die Frist nach Satz 2 Informationsfunktion,
bindet die adressierte Behdorde mangels Hoheitsrechte von Liechtenstein aber

nicht.

Jedoch liegt es im Interesse des Finanzplatzes Liechtenstein, dass die FMA als
Heimatbehorde der Verwaltungsgesellschaft die Anfrage so schnell wie moglich
beantwortet, weil sich so die Time-to-Market fiir die in Liechtenstein angesiedel-
te Verwaltungsgesellschaften bzw. OGAW reduziert. Abs. 4 Satz 1 schreibt des-

halb eine Antwort der FMA binnen flinf Tagen vor.

Zu Abs. 3: vgl. Art. 20 Abs. 3 der Richtlinie 2009/65/EG. Abs. 3 betrifft die FMA als
Heimatbehorde eines OGAW.
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Zu Abs. 4: Die Vorschrift betrifft die FMA als Heimatbehérde der Verwaltungsge-
sellschaft. Siehe zu Satz 1 die Ausfihrungen zu Abs. 2, Satz 2 setzt Art. 20 Abs. 3
der Richtlinie 2009/65/EG um.

Zu Art. 106
Umsetzung von Art. 21 Abs. 1 und 2 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 1 betrifft den Fall, dass Liechtenstein Aufnahmestaat ist, also eine Verwal-
tungsgesellschaft mit Sitz in einem EWR-Vertragsstaat in Liechtenstein eine
Zweigniederlassung unterhalt oder in Liechtenstein im Wege des grenziiber-
schreitenden Verkehrs Dienstleistungen erbringt. Fir welche Rechtsvorschriften
die FMA zustandige Behorde ist, richtet sich erstens danach, ob die Verwaltungs-
gesellschaft im Wege des grenziiberschreitenden Verkehrs oder durch Zweignie-
derlassung tatig ist und zweitens, ob nur Anteile vertrieben werden oder auch
eine grenziiberschreitende gemeinsame Portfolioverwaltung erfolgt. Die FMA ist
gehalten, die jeweils einschlagigen Bestimmungen des Gesetzes und der Verord-
nung auf ihrer Internetseite in Ubersichtlicher Form darzustellen. Fir Art und
Umfang der Informationspflichten wurde auf das Verordnungsprinzip zurlickge-
griffen. Die Verordnung sollte nur moderate Pflichten vorsehen, da die meisten

Informationen bereits bei der FMA vorhanden sein dirften.

Abs. 2 unterwirft Verwaltungsgesellschaften mit Sitz in Liechtenstein den Abs. 1
entsprechenden Informationspflichten von Aufnahmestaaten. Damit ist der Ver-
stoss gegen auslandisches Recht zugleich ein Verstoss gegen inlandisches Recht,

woraus Aufsichtskompetenzen der FMA resultieren.

Abs. 3 betrifft den Sonderfall der grenziiberschreitenden gemeinsamen Portfo-
lioverwaltung. In diesem Fall bestehen ohnehin getrennte Uberwachungszustin-

digkeiten und damit Kontakt der Verwaltungsgesellschaft zu beiden Behorden.
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Zu Art. 107

Art. 21 Abs. 3 bis 8 Richtlinie 2009/65/EG, aus Sicht der FMA als Aufnahmestaat-
behorde der Verwaltungsgesellschaft, also wenn eine Verwaltungsgesellschaft
mit Sitz in einem EWR-Vertragsstaat in Liechtenstein eine Zweigniederlassung
unterhalt oder in Liechtenstein im Wege des grenziiberschreitenden Verkehrs

Dienstleistungen erbringt.

Zu Abs. 3: Was neue Geschéfte sind, ist unklar. Der Richtlinienwortlaut wurde
ibernommen. Gedacht ist wohl an den Vertrieb weiterer Anteile und die Erbrin-
gung anderer erlaubter Tatigkeiten als die gemeinsame Portfolioverwaltung, weil

Satz 2 eine Sonderregelung fiir die gemeinsame Portfolioverwaltung enthalt.

Auf die ausdriickliche Umsetzung von Art. 21 Abs. 6 der Richtlinie wird an dieser
Stelle verzichtet. Die dort vorgesehene Begriindungspflicht fiir Sanktionen und
der Rechtsschutz ergeben sich bereits aus den allgemeinen Bestimmungen zur

Finanzmarktaufsicht und zum Rechtsschutz.

Zu Art. 108
Art. 21 Abs. 3 bis 8 Richtlinie 2009/65/EG, aus Sicht der FMA als Herkunftsstaat-

behorde der Verwaltungsgesellschaft.

Zu Art. 109
Art. 21 Abs. 9 Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Art. 110
Umsetzung von Art. 108 der Richtlinie 2009/65/EG.

Die FMA kann danach in drei Funktionen betroffen sein: als Herkunftsstaatbe-
horde des OGAWSs, als Aufnahmestaatbehorde (Vertriebsstaatbehorde) des
OGAW und als Herkunftsstaatbehorde der Verwaltungsgesellschaft. |hre Auf-

sichtsbefugnisse und daran anknipfend ihre Massnahmenkompetenz unter-



103

scheiden sich jeweils. Ist sie als Aufnahmestaatbehérde betroffen, aber nicht zu-
standig, regelt Abs. 4 eine Rickfallzustandigkeit fir den Fall, dass Massnahmen

der zustandigen Heimatstaatbehorde versagen oder nicht ergriffen werden.

Klarstellend erwahnt Art. 108 Abs. 3 der Richtlinie, dass die Herkunftsstaatbe-
horde der Verwaltungsgesellschaft und des Herkunftsstaats des OGAWSs jeweils
die Moglichkeit haben, Massnahmen gegen die Verwaltungsgesellschaft einzulei-
ten, wenn diese die unter ihre jeweilige Zustandigkeit fallenden Bestimmungen
verletzt. Auf eine ausdriickliche Umsetzung wird verzichtet, weil sich die zugrun-

deliegende Aufteilung bereits aus den Abs. 1 bis 3 ergibt.

Abs. 5: Nach Art. 108 Abs. 5 der Richtlinie ist die Zustellung von Massnahmen der

zustandigen Behorden in Liechtenstein sicherzustellen.

Zu Art. 111
Umsetzung von Art. 109 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Richtlinie gewdhrt keinen

Umsetzungsspielraum.

Abs. 1 Satz 3 bezieht sich auf Art. 21 Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG, umgesetzt

in Art. 106 Abs. 2 dieses Gesetzes.

Zu Art. 112
Umsetzung von Art. 110 der Richtlinie 2009/65/EG.

Zu Art. 113
Vgl. Art. 97 der Richtlinie 2009/65/EG, in Anlehnung an Art. 96 Abs. 1 IUG 2005.

In Abs. 1 wurde der Hinweis auf die Prospekte durch den generellen und neutra-
len Begriff der ,Anlegerinformationen” ersetzt. Dieser umfasst neben dem Pros-

pekt auch die wesentliche Information fiir den Anleger.

Abs. 2 listet beispielhaft Aufgaben bzw. Befugnisse der FMA auf.
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Abs. 3 statuiert zundchst eine Generalzustandigkeit der FMA nach dem Territo-
rialitdtsprinzip. Davon abweichende Regelungen sind bekannt als sog. ,Europai-
scher Pass“ z.B. als Teil der Richtlinie 2009/65/EG, der AIFM-RL, als Prospektpass
auf Grund der Prospektrichtlinie, als grenziiberschreitende Tatigkeit von Kredit-
instituten und Wertpapierfirmen auf Grund der Richtlinie 2004/39/EG und der
Banken-Richtlinie 2006/48/EG etc. Diese abweichenden Regelungen erfasst Satz
2 durch Aufzahlung der beiden wichtigsten Regelbeispiele und dariiber hinaus
mit einer offenen Formulierung, die alle Privilegien des EWR-Rechts erfasst. Satz
2 steht einer vertraglichen Regelung und Zustandigkeitsaufteilung mit Drittstaa-
ten (Schweiz) nicht entgegen. Es handelt sich um eine richtlinieninterne Bestim-
mung, die nicht abschliessend ist. Aufgrund anderer europdischer Regelungen

kann es zu anderen Zustandigkeitsregelungen kommen.

Zu Art. 114

Abs. 1: Die Generalzulassung einer bestimmten Anzahl von Kollektivanlagen bin-
nen eines bestimmten Zeitraums soll die Zulassung ahnlicher Produkte (z.B. meh-
rerer ETFs auf unterschiedliche Indizes) vereinfachen. In diesem Fall kann die
Generalzulassung fiir alle Indizes bei Einreichung entsprechender Dokumente
vorab erteilt werden; die Betriebsaufnahme kann dann binnen des im Antrag be-

stimmten Zeitraums erfolgen, der zwolf Monate Gbersteigen darf.

Abs. 2: Das Institut der verbindlichen Auskunft soll Gestaltungsfragen zu einer
Zeit klaren, wo der Fondsinitiator noch keine Investitionen getatigt hat, die sich
im Nachhinein als nutzlos erweisen kénnten, z.B. weil die FMA eine angestrebte
Fondsstruktur fir rechtswidrig erachtet. Das Institut ist nicht durch die Richtlinie
vorgesehen, schafft jedoch Rechtssicherheit. Es ist beschrankt durch das 6ffentli-
che Interesse. Stellt sich also heraus, dass das Projekt in seiner konkreten Umset-

zung europarechtswidrig ist oder die Finanzmarktstabilitat gefahrdet, ist die FMA
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nicht an ihre Einschatzung gebunden. Soweit es um den Schutz der Anleger geht,

ist die Einschatzung der FMA indes verbindlich.

Abs. 3: Die Veroffentlichung oder Zulassung von Musterdokumenten soll zur
Standardisierung der Fondsdokumente und damit zur Beschleunigung des Zulas-
sungsverfahrens beitragen. Abweichend von den Anordnungen zu den konstitu-
ierenden Dokumenten und den Musterhinweisen fiir Vertriebsanzeigen etc., wo
die FMA zum Erlass der Musterdokumente verpflichtet ist (,,soll“), enthalt Art.

114 lediglich eine Ermachtigung.

Zu Art. 115
Vgl. Art. 98 der Richtlinie 2009/65/EG und Art. 41 AIFM-RL, in Anlehnung an Art.
96 UG 20065.

Abs. 1 b stellt im Einklang mit europdischem Recht auf die Prifung der konstitu-
ierenden Dokumente um. Eine Priifungspflicht der FMA in Bezug auf die Prospek-
te kennt das europdische Recht nicht. Mit Wegfall der Priifungspflicht entfallt je-
denfalls auch eine Staatshaftung fir den Fall, dass Prospektfehler tbersehen
wurden. Allerdings liegt die Richtigkeit der Prospekte im Sinne des Anlegerschut-
zes, weshalb Fehler in den Prospekten Massnahmen der FMA rechtfertigen kon-

nen.

Der Katalog wurde um die Befugnisse Bst. d bis i erganzt, die in Art. 98 Abs. 2 der
Richtlinie 2009/65/EG aufgefuhrt sind.

Zu Art. 116

Dieser Artikel steht im Kontext mit der Verkiirzung der Bearbeitungsfristen zu
Lasten der FMA. Die Verkiirzung der Time-to-Market ist nur vertretbar, wenn der
Priifungsaufwand der FMA auf das europarechtlich gebotene Minimum reduziert
wird. Dieses gebietet eine formelle Ubereinstimmung, jedoch keine Ubernahme

der Richtigkeitsgewahr durch die Aufsichtsbehorde. Die FMA verfligt in der Regel
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nicht Gber das flir eine materielle Prospektprifung erforderliche Wissen, allen-
falls zufillig. Die Ubereinstimmungsliste nach Abs. 2 beschleunigt ebenfalls die

formelle Prospektprifung.

Zu Art. 117
Umsetzung von Art. 107 Richtlinie 2009/65/EG.

Die Schriftlichkeit und die Begriindungspflicht einer Entscheidung ergeben sich
aus dem LVG. Erste Rechtsmittelinstanz ist die FMA-Beschwerdekommission,
auch im Saumnisfall. Weitere Rechtsmittelverfahren sind in Abs. 2 und 3 vorge-
sehen, insbesondere im Sinne des Konsumentenschutzes. Die Umsetzung orien-

tiert sich an Art. 60 des Vermogensverwaltungsgesetzes 2005.

Zu Art. 118

Der Umfang, der mit der Aufsicht Gber Fonds verbundenen Risiken ist auf die
Verfahrenskosten beschrankt. Eine andere Regelung verlagert das Risiko der
Marktteilnehmer in einem fir das Gemeinwesen untragbaren Umfang auf die
Staatskasse. Damit ist keine Nachlassigkeit der Handelnden zu beflirchten, die
durch das Disziplindr- und Strafrecht angemessen zu sorgfaltigem Handeln an-
gehalten werden. Diese Regelung ist notwendig, weil in der Aufsichtspraxis der
FMA verschiedene Falle aufgetreten sind, in denen Anleger und Aufsichtsadres-
saten auf Schadenersatz gegen die FMA vorgehen. Entsprechende Haftungsbe-
schrankungen sind auch in anderen Rechtsordnungen mit entsprechend grossen
Aufsichtsrisiken verbreitet (siehe § 4 Abs. 4 deutsches Finanzdienstleistungsauf-

sichtsgesetz).

Zu Art. 119

Umsetzung des Art. 101 Abs. 1 bis 3 der Richtlinie 2009/65/EG. Hinzu tritt Art. 45
Abs. 4b der AIFM-RL (umgesetzt in Abs. 3), der auch fiir die Durchsetzung der
OGAW-Pflichten sinnvoll ist, aber in Art. 101 der Richtlinie 2009/65/EG nicht ex-
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plizit aber wohl sinngemdss in Art. 101 Abs. 8 Bst. a enthalten ist (wenngleich un-
ter Verweis auf Art. 108 der OGAW-RL). Dessen Wiedergabe in Abs. 4 belastet

die Akteure aber nicht, weshalb die Aufnahme an dieser Stelle risikolos ist.

Die Verordnungsermachtigung in Abs. 5 bericksichtigt die Umsetzungsmass-
nahmen der Europdischen Kommission gemass Art. 101 Abs. 9 der Richtlinie
2009/65/EG in Art. 6 bis 11 der Verordnung Nr. 584/2010/EU, die unmittelbar

geltendes Recht ist.

Zu Art. 120
Umsetzung von Art. 101 Abs. 4 bis 9 der Richtlinie 2009/65/EG.

Uber die Ausiibung der Wahlrechte nach Abs. 2 entscheidet die FMA nach
pflichtgemassem Ermessen unter Berlicksichtigung der Ziele des Gesetzes und

verfassungsrechtlicher Erwagungen.

Die Ablehnungsgriinde in Abs. 3 sind aus nationaler Sicht ausschliesslicher Art,

weitere Griinde missen europarechtlich begriindet sein.

Der in Abs. 5 erwahnte europaische Wertpapierausschuss ist der durch den Be-
schluss 2009/77/EG der Kommission (ABI. (EG) L 25 vom 29.1.2009, S. 18) einge-
setzte Ausschuss. Die Mitteilung an den Wertpapierausschuss ist der europaische
Sanktionsmechanismus, um damit mangelnde Kooperation aufzudecken. Die
Mitteilung kann sowohl durch die Behorde des Ersuchenden, als auch prasumtiv
der nicht kooperierenden Behorde erfolgen. Das Gesetz verzichtet deshalb auf
eine weitere Eingrenzung, ob die FMA als ersuchende oder ablehnende Behdérde

handelt.

Abs. 6 bericksichtigt die Umsetzungsmassnahmen der Europdischen Kommission
gemadss Art. 101 Abs. 9 der Richtlinie 2009/65/EG und Art. 6 bis 11 der Kommis-
sions-VO Nr. 584/2010.
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Zu Art. 121
Umsetzung von Art. 48 der AIFM-RL. Eine entsprechende Vorschrift existiert in

der Richtlinie 2009/65/EG nicht, durfte aber ihrem Sinn entsprechen.

Zu Art. 122

Allgemeine Geheimhaltungspflicht, zugleich Umsetzung von Art. 102 der Richtli-
nie 2009/65/EG. Eine Ubernahme der Art. 15, 102 IUG 2005 zur Umsetzung der
Art. 102 bis 105 der Richtlinie 2009/65/EG wurde geprift, jedoch sind die Be-
stimmungen der Richtlinie 2009/65/EG erheblich detaillierter, insbesondere in
Bezug auf Art. 103 Abs. 3 bis 7, 104 und zudem durch die Verordnungsermachti-
gung in Art. 105 der Richtlinie 2009/65/EG. Deshalb sieht der Entwurf eine -

wenngleich unibersichtliche — Neuregelung vor.

Abs. 1 verwendet statt des unscharfen Richtlinienbegriffs des ,, Berufsgeheimnis-
ses” den z.B. in Art. 62 des Vermdgensverwaltungsgesetzes 2005 verwendeten

Begriff der ,,Geheimhaltung”.

Abs. 2 versteht Art. 102 Abs. 2 2. Unterabsatz der Richtlinie 2009/65/EG als EWR-
Vertragsstaatenwahlrecht und schreibt der FMA vor, die Veréffentlichung tber-
mittelter Daten an ihre Zustimmung zu knipfen, die unter weitere Vorausset-

zungen geknipft ist.

Abs. 4 geht lGber die Mindestbestimmung der Richtlinie hinaus, indem auch die
Informationen aus Drittlandern nach Abs. 3 der Verwendungsbeschrdankung un-
terstellt wird. Auf diese Weise soll insbesondere die Kooperation mit der Schweiz
erleichtert werden. Die Verordnungsermachtigung nach Satz 2 von Abs. 4 ermog-
licht eine flexible Reaktion, wenn z.B. ein Drittland seinerseits mit den tGbermit-

telten Informationen sorglos umgeht.

Auf die Wiedergabe der Richtlinienklarstellung in Art. 102 Abs. 5 der Richtlinie,

dass die Verschwiegenheitspflicht der ordnungsgemassen Aufgabenerfillung
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durch die FMA und anderer Behdrden nicht entgegen steht, wird verzichtet. Dies
ist selbstverstandlich und bedarf keiner gesetzlichen Regelung. Vgl. im Ubrigen

Art. 123 (Art. 103 der Richtlinie 2009/65/EG).

Zu Art. 123
Umsetzung von Art. 102 Abs. 5 und 103 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 1 privilegiert gegenuber der uneinheitlichen Richtlinienterminologie in Art.
102 Abs. 5 und Art. 103 klarstellend ,Personen oder Stellen der 6ffentlichen
Verwaltung”. Personen sind nattrliche oder juristische Personen, die die in Abs.
1 genannten Aufgaben erfillen. Stellen sind selbstandige oder unselbstandige
Teile der offentlichen Verwaltung. Dazu zdhlen neben der von Art. 103 Abs. 1 der
Richtlinie explizit genannten Behorden auch die in Art. 103 Abs. 6 angesproche-
nen ,Beliehenen”, also Personen des Privatrechts, die zur Erfillung 6ffentlicher

Aufgaben herangezogen werden.

Die Verwendung des Prasens (,,befasst/betraut sind”) indiziert, dass der Informa-
tionsaustausch erst erfolgen darf, wenn die Tatigkeit wirksam aufgenommen

wird.

Art. 103 Abs. 2 bis 5 sind in den Abs. 2 bis 5 umgesetzt, bei abweichender Rei-

henfolge, die eine Zusammenfassung einzelner Regelungen ermdglicht.

Zu Art. 124
Umsetzung von Art. 104 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 1 Bst. a setzt Art. 104 Abs. 1, Abs. 1 Bst. b Art. 104 Abs. 2 der Richtlinie
2009/65/EG um.

Auf die Umsetzung des EWR-Vertragsstaatenwahlrechts gemass Art. 104 Abs. 3
der Richtlinie 2009/65/EG wird verzichtet. Nach der Richtlinienbestimmung kon-

nen EWR-Vertragsstaaten ,durch Gesetz die Weitergabe bestimmter Informatio-
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nen an andere Dienststellen ihrer Zentralbehoérden, die fiir die Rechtsvorschrif-
ten Uber die Beaufsichtigung der OGAW und der Unternehmen, die an ihrer Ge-
schaftstatigkeit mitwirken, der Kreditinstitute, der Finanzinstitute, der Wertpa-
pierfirmen und der Versicherungsunternehmen zustandig sind, sowie an die von
diesen Dienststellen beauftragten Inspektoren gestatten.” Eine solche Regelung
ist in Liechtenstein entbehrlich, weil samtliche Funktionen der Finanzmarktauf-

sicht bei der FMA geblindelt sind.

Zu Art. 124
Umsetzung von Art. 105 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 1: Die Befugnis der Europdischen Kommission zur Regelung von Details des
Informationsaustauschs zwischen fliir OGAW zustandigen Behérden gemadss Art.
105 der Richtlinie 2009/65/EG wurde durch Art. 12 und 13 der Kommissions-
Verordnung (EU) Nr. 584/2010/EU ausgelbt.

Abs. 2 ermachtigt die Regierung, die Details des Informationsaustauschs und der
Aufsichtskooperation durch Verordnung zu regeln. Dies betrifft insbesondere die
Zusammenarbeit mit der Schweiz. Bei der Ausiibung der Verordnungsermachti-

gung darf nicht gegen EWR-Recht verstossen werden.

Zu Art. 125
Mit dieser Vorschrift wird auch beabsichtigt, die Beaufsichtigung effizienter und
die in- und ausldandische Amtshilfe einfacher zu gestalten. Es wird damit die

Rechtsgrundlage fiir geltende Regelungen des DSG (Art. 21 und 23) geschaffen.

Zu Art. 126
Abs. 1: stellt in Wiederholung der allgemeinen Aufsichtsbefugnisse der FMA klar,

dass die FMA zustandig ist.
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Abs. 2: Dass die Zulassung von Zweigniederlassungen von Verwaltungsgesell-
schaften mit Sitz in einem Drittstaat zuldssig ist, ergibt sich aus verschiedenen
Bestimmungen der Richtlinie 2009/65/EG. Ist eine Zweigniederlassung zugelas-
sen, kann sie wie ein Institut die zugelassenen Tatigkeiten verrichten, insbeson-

dere OGAW auflegen und vertreiben etc.

Abs. 3 stellt Mindestanforderungen an die Zulassung der Zweigniederlassung vor.
Mindeststandard ist dabei das EWR-Recht fiir Zweigniederlassungen von Verwal-
tungsgesellschaften aus EWR-Vertragsstaaten. Bei der Ausibung der Verord-
nungsermachtigung verdient besonderes Augenmerk die Beziehung zur Verwal-

tungsgesellschaft und deren Uberwachung durch die Behérde des Drittstaats.

Abs. 4 ermoglicht eine Befreiung von den Zulassungsvoraussetzungen gemass
Abs. 4 im Verordnungswege. Die Vorschrift betont, was sich bereits aus der Er-
wahnung des 6ffentlichen Interesses ergibt, ndmlich dass die Zulassung mit dem
EWR-Recht vereinbar sein muss. Vgl. zu Satz 4 Art. 8 Abs. 2 der Richtlinie
2009/65/EG. Dabei geht es um eine tatsachliche, nicht um eine formelle Gleich-
behandlung. Eine EWR-Vorschrift kann somit durch eine mindestens ebenso

schwer belastende gleichwertige Regelung ersetzt werden.

Zu Art. 127
Abs. 1: Art. 9 der Richtlinie 2009/65/EG i.V.m. Art. 15 Abs. 1 der Richtlinie
2004/39/EG.

Abs. 2: Art. 9 Abs. 1 der Richtlinie 2009/65/EG i.V.m. Art. 15 Abs. 3 der Richtlinie
2004/39/EG. Das einschlagige europaische Recht bestimmt sich derzeit gemass
Art. 64 Abs. 2 der Richtlinie 2004/39/EG, der auf Art. 5 und 7 des Beschlusses
1999/468/EG unter Beachtung von dessen Art. 8 verweist, sofern die nach die-

sem Verfahren erlassenen Durchfliihrungsmassnahmen nicht die wesentlichen
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Bestimmungen der Richtlinie dndern. Die Frist nach Art. 5 Abs. 6 des Beschlusses

betrdgt drei Monate.

Zu Art. 128

Umsetzung des inhaltlich neuen Art. 100 der Richtlinie 2009/65/EG, wonach die
Streitschlichtung auch grenziiberschreitend tatig sein muss. Der Wortlaut des
Entwurfs orientiert sich an Art. 61 des Vermogensverwaltungsgesetzes 2005 zur
Umsetzung der gleichlautenden Bestimmung der Richtlinie 2004/39/EG (,,Mi-
FID“). Die Richtlinie 2009/65/EG betont den Verbraucherschutz, weshalb die
Verordnungsermachtigung in Abs. 4 die Moglichkeit einer Differenzierung zwi-
schen Kleinanlegern und sonstigen Kunden betont. Die Terminologie entspricht

dem Konzept der MiFID-Orientierung.

Zu Art. 129
Umsetzung von Art. 99 der Richtlinie 2009/65/EG. Die Umsetzung der Vorschrift
orientiert sich an Art. 111 IUG 2005 und Art. 62 des Vermoégensverwaltungsge-

setzes.

Tatbestande und Strafmass nach Abs. 1 bis 3 orientieren sich an Art. 111 IUG
2005 und Art. 62 Abs. 1 bis 3 des Vermogensverwaltungsgesetzes 2005, wobei
sich das von der FMA verhidngte Strafmass wegen Ubertretungen von 100 000
auf 200 000 CHF verdoppelt. Spezifisch fir Kollektivanlagen nimmt Abs. 1 Bst. ¢
Prospekte auf. Dariiber hinaus wird auch die Falschkommunikation mit Behérden
anderer EWR-Vertragsstaaten erfasst. Denn Art. 99 der Richtlinie 2009/65/EG
verlangt, dass ein Verstoss gegen alle Richtlinienbestimmungen entsprechend
sanktioniert wird, wozu auch die Regeln zur Information der Behdrden z.B. im
Aufnahme- oder Vertriebsstaaten eines OGAW gehoren. Eine rechtskraftige Be-
strafung solchen Verhaltens durch ein Gericht in Liechtenstein kann einem spate-
ren Informationsaustausch entgegen stehen (vgl. Art. 101 Abs. 6 der Richtlinie

2009/65/EG).
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Abs. 4: Art. 99 der Richtlinie 2009/65/EG verlangt wirksame und abschreckende
Massnahmen. Dies dirfte sich aus einem Rechtsvergleich mit Strafbestimmun-
gen anderer EWR-Vertragsstaaten ergeben. Aus dieser Perspektive scheint das
Strafmass des Vermogensverwaltungsgesetzes moderat. Eine zu geringe Bestra-
fung kann fir die Reputation des Standorts schadlich sein. In Abs. 4 ist deshalb
eine Verdoppelung des Strafrahmens fiir den besonders schweren oder Wieder-
holungsfall vorgesehen. Ein besonders schwerer Fall liegt vor, wenn der Tater ei-
nen besonders erheblichen Vermogensschaden angerichtet hat (objektives
Merkmal) oder nachweislich mit Schadigungsvorsatz gehandelt hat (subjektives
Merkmal). Die erste Alternative ermdglicht eine Bestrafung also auch dann,
wenn der Schadigungsnachweis nicht moglich und deshalb eine schwerere Strafe
nach dem Strafgesetzbuch voraussichtlich nicht verhdngt werden kann. Die zwei-
te Alternative wird voraussichtlich regelmassig durch schwerere Straftatbestande
des Strafgesetzbuches konsumiert sein (z.B. versuchter schwerer Betrug). Sie

kann dann straferh6hend in einer Gesamtstrafe berlicksichtigt werden.

Abs. 5 und 6 libernimmt die Art. 62 Abs. 7 und 64 des Vermogensverwaltungsge-

setzes.

Abs. 7 setzt Art. 99 Abs. 3 der Richtlinie 2009/65/EG um und orientiert sich am
Wortlaut des Art. 62 Abs. 6 des Vermogensverwaltungsgesetzes 2005 in der Fas-

sung von 2007.

Abs. 8 GUbernimmt Art. 111 Abs. 5 IUG 2005.

Zu Art. 130
Diese Bestimmung regelt in der iblichen Weise die Verantwortlichkeit bei Wie-
derhandlungen von juristischen Personen und entspricht im Ubrigen Art. 63 des

Vermogensverwaltungsgesetzes.
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Zu Art. 131

Diese Bestimmung sieht neben den Verordnungskompetenzen, die bei den ein-
zelnen Artikeln vorgesehen sind, eine allgemeine Verordnungsermachtigung.
Damit soll sichergestellt sein, dass die Regierung auch auf bisher nicht vorher-

sehbare Entwicklungen reagieren kann.

Zu Art. 132
Abs. 1: Umsetzung von Art. 5 Abs. 7 der Richtlinie 2009/65/EG.

Abs. 2: Art. 103 Abs. 5 2. Unterabsatz der Richtlinie 2009/657EG verlangt die U-
bermittlung der Informationsempfanger durch die Behorden, die derartige In-
formationen empfangen haben. Diese Aufgabe hat gemadss Art. 122 Abs. 4 Bst. c
die FMA im Namen der empfangenden Behdérden zu erfiillen, weil die FMA die
Ubermittelnden Behorden kennt und mit diesen ohnehin kooperieren muss. Die
FMA hat von den empfangenden Behdrden die Daten abzufragen, die an die
Ubermittelnden Behorden aus anderen EWR-Vertragsstaaten weiterzuleiten sind.
Die empfangenden Behorden haben entsprechende Ersuchen der FMA zu be-

antworten.

Zu Art. 133

In Abs. 1 wird geregelt, dass alle bereits zugelassenen OGAW und Verwaltungs-
gesellschaften, soweit sie unter dieses Gesetz fallen, ihre Zulassung beibehalten
und ihre Geschaftstatigkeit nach den Bestimmungen dieses Gesetzes ausiiben

kénnen.

In Abs. 2 wird geregelt, dass Verwaltungsgesellschaften, die lber eine entspre-
chende Zulassung im Herkunftsstaat verfligen, ihre Zulassung beibehalten, so-
weit diese den Zulassungsvoraussetzungen der Richtlinie entspricht, also eine
Gleichwertigkeit vorliegt. Damit wird Art. 114 Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG

umgesetzt. Ein Bezug auf die nationalen Ausfiihrungsbestimmungen erscheint
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hier nicht sinnvoll, da es infolgedessen zu strengeren Bedingungen kommen

kann, als von der Richtlinie gefordert.

Abs. 3 verweist auf die Vornahmepflicht von internen Anpassungen in angemes-

sener Zeit.

Abs. 4 nimmt Bezug auf die Ubergangsregelungen des AIFM-G, welche hinsicht-

lich der Aufhebung bisherigen Rechts anderes vorsehen kénnen.

Zu Art. 134
Aus dem Gesichtspunkt dieses Gesetzes wird das bisherige IUG samt allen Aban-

derungen aufgehoben.

Zu Art 135

Ein praktisch gleichzeitiges Inkrafttreten der Regelungen mit den Regelungen im
EWR soll im Sinne der Wettbewerbschancengleichheit sichergestellt werden
(Umsetzung von Art. 116 Abs. 1 2. Unterabsatz, Art. 117 und Art. 118 Abs. 2 der
Richtlinie 2009/65/EG).

5.2 AIFM-G

Allgemeine Anmerkung:

Die erstmalige Regulierung der Verwaltung und des Vertriebs alternativer In-
vestmentfonds stellt eine grosse Herausforderung fiir den Regulator als auch fir
alle betroffenen Kreise dar. Viele Regelungen bediirfen weiterer Konkretisierung
durch technische Standards oder andere Durchfiihrungsmassnahmen. Die AIFM-
RL sieht deshalb umfangreiche Erméachtigungen zugunsten der EU-Kommission
bzw. ESMA vor. Zur Zeit werden diese Massnahmen noch ausgearbeitet, sodass
an den Stellen, wo auf die Durchfiihrungsakte der EU-Kommission verwiesen
wird, die entsprechenden Durchfihrungsrechtsakte nicht genannt werden kon-

nen. Diese Stellen werden entsprechend mit einem Stern-Zeichen versehen. Das-
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selbe gilt fiir die exakte Bezeichnung der AIFM-RL und den damit zusammenhan-
genden Daten mit XX bezeichnet sind. Auch nach der offiziellen Ubersetzung

kénnen sich noch formale Anpassungen ergeben.

ZuArt. 1

Abs. 1 umschreibt den Geltungsbereich des Gesetzes mit dem Zweck der Siche-
rung des Vertrauens in den liechtensteinischen Fondsplatz einerseits sowie dem
Anlegerschutz und der Stabilisierung des Finanzsystems in Liechtenstein und dem
EWR andererseits. Die Systemstabilitat erstreckt sich nicht nur auf das liechten-
steinische, sondern jegliches Finanzwesen innerhalb des EWRs, mit dem der Fi-
nanzplatz Liechtenstein systemisch verknipft ist, weil die Schweiz und Liechten-
stein eine Wahrung teilen, ist eine Gefahrdung des Schweizer Systems auch eine
solche des liechtensteinischen Finanzsystems. Die Erweiterung des Aufsichts-
zwecks auf die Systemstabilitat ist eine Lehre aus der Finanzmarktkrise und Ge-
genstand aktueller Regelungsbestrebungen auf EU-Ebene. Auf diese Zweckbe-
stimmung, welche durch andere 6ffentliche Interessen mit Verordnung durch die
Regierung ergdnzt werden kann, wird in den gesetzlichen Bestimmungen ver-
schiedentlich Bezug genommen, z.B. kann der Anlegerschutz im Zulassungsver-
fahren bzw. bei den Eingriffsbefugnissen der FMA im konkreten Fall, insbesonde-
re im Geschaftsverkehr mit dem Publikum —im Gegensatz zu den professionellen
Anlegern, zu bericksichtigen sein. Fir die Frage, ob der Schutz der Anleger die
FMA gegebenenfalls zur Verweigerung der Zulassung oder zu Auflagen verpflich-
tet, kann im konkreten Fall auch zu berlicksichtigen sein, ob die Anteile des
Fonds nur an professionelle Kunden und qualifizierte Anleger in Liechtenstein
vertrieben werden. Ist dies der Fall, ist grundsatzlich zu unterstellen, dass solche
Kunden ihre Interessen selbst zu wahren wissen. Das Kriterium des Anleger-

schutzes tritt dann grundsatzlich zurtick.
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Abs. 2 verweist auf den weiteren Zweck des Gesetzes, namlich auf die Umset-

zung der Richtlinie 2011/XX/EG in nationales Recht.

Zu Art. 2

Abs. 1 regelt den personellen Geltungsbereich, wobei drei Konstellationen fiir die
Unterstellung einer Verwaltungsgesellschaft méglich sind. Einerseits wird auf den
Sitz der Verwaltungsgesellschaft abgestellt, andererseits auf die von ihr verwalte-
ten und/oder vertriebenen AIF. An dieser Bestimmung ist eindeutig die interna-

tionale Ausrichtung des Gesetzes zu erkennen.

Damit wird innerhalb des EWR eine harmonisierte Verwalter-Regulierung umge-
setzt. Art. 2 der AIFM-RL verlangt, dass die einschldgigen Vorschriften fir alle
Verwaltungsgesellschaften mit Sitz in einem EWR-Staat gelten, die einen oder
mehrere AIF verwalten, unabhangig davon, ob a) der Sitz des AIF innerhalb oder
ausserhalb des EWR liegt; ob b) der AIF ein solcher des offenen oder geschlosse-
nen Typs ist; c) welcher Rechtsform der AIF ist und d) welcher Rechtsform die
Verwaltungsgesellschaft ist. Eine wortliche Umsetzung dieser Vorgabe ist nicht
erforderlich. Aus dem Anwendungsbereich des Gesetzes und der Vorschrift in
Abs. 1 (,,Die Verwaltungsgesellschaft” = jede liechtensteinischem Recht unter-
worfene Verwaltungsgesellschaft) folgt klar, dass es um jede Verwaltungsgesell-

schaft eines AIF geht.

Abs. 2 zahlt eine Anzahl von juristischen Personen und Institutionen auf, welche
nicht als Verwaltungsgesellschaft im Sinne des Gesetzes gelten. Darunter fallt
auch eine Verwaltungsgesellschaft, die eine oder mehrere Kollektivanlagen ver-
waltet, dessen einziger Anleger die Verwaltungsgesellschaft selbst bzw. mit ihr

verbundene Gesellschaften sind.

Abs. 3 definiert einen AIF, wobei die Definition aus der Richtlinie (Art. 4 Abs. 1

Bst. c) Ubernommen wird. Wesentlich gilt es festzustellen, dass vom Gesetz alle
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Kollektivanlagen, die nicht unter das OGAW-G fallen, umfasst sind. Dabei ist es
ohne Bedeutung, ob es sich um einen AIF des offenen oder geschlossenen Typs
handelt, in welcher Rechtsform er konstituiert wird bzw. welche Struktur der AIF

hat.

Abs. 4 sieht eine Verordnungskompetenz der Regierung betreffend einer einge-
schrankten Anwendung des Gesetzes oder Ausnahmen davon fir bestimmte AIF
im offentlichen Interesse bzw. zum Anlegerschutz vor. Solche Ausnahmen mis-

sen EWR-konform sein.

Zu Art. 3

Diese Bestimmung setzt Art. 3 der AIFM-RL und sieht vor, dass kleine Verwal-
tungsgesellschaften, die in Abs. 2 definiert werden, mit Ausnahme der Beaufsich-
tigung durch die FMA nicht dem AIFM-G unterstellt sind. Siehe zu kleinen Ver-
waltungsgesellschaften ausser den Vorschriften dieses Artikels insbesondere Art.
24. Andere als kleine Verwaltungsgesellschaften, die den Européischen Pass nicht
in Anspruch nehmen kénnen, kdnnen von der Einhaltung einzelner oder aller ge-

nannten Vorschriften befreit werden.

Abs. 2: enthalt die Schwellenwerte gemass Art. 3 Abs. 2 der AIFM-RL, wobei
diesbeziiglich die Regierung mit Verordnung andere Grenzbetrage festlegen kann
(Abs. 7). Abs. 3 stellt in Umsetzung von Art. 3 Abs. 2 der AIFM-RL klar, dass bei
der Berechnung der Schwellenwerte auch indirekt verwaltete Vermogen zu be-

ricksichtigen sind.

Abs. 4: Diese Vorschrift setzt die AIFM-RL im Sinne einer ,,Opt-out” Losung um.
Danach kann die Verwaltungsgesellschaft selbst entscheiden, ob sie vom Europa-
ischen Pass der AIFM-RL profitieren und sich im Gegenzug den dafiir vorgesehe-
nen Bestimmungen unterwerfen mochte. Die getroffene Entscheidung der klei-

nen Verwaltungsgesellschaft ist unwiderruflich, sobald diese Information an die
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Anleger gelangt ist und ein Vertrieb unter Inanspruchnahme des EU-Passes er-

folgt ist.

Abs. 5 sieht eine Verordnungskompetenz der Regierung vor, dass Verwaltungs-
gesellschaften, die AIF eines bestimmten Typs, mit bestimmten Anlagestrategien
oder —gegenstanden verwalten, allen oder einzelnen Regelungen des AIFM-G un-
terworfen werden kdnnen. Damit wird die Anwendbarkeit der Vorschriften an-

hand abstrakter Kriterien geregelt.
Abs. 6 sieht die sinngemasse Anwendung auf selbstverwaltete AIF vor.

Zu Art. 4

Die Vorschrift setzt Art. 3 und Anhang 1 der AIFM-Richtlinie um und erganzt die
Kataloge zwecks besserer Lesbarkeit um Definitionen und Begriffe, die im Richtli-
nientext entweder legaldefiniert oder haufiger mit einer besonderen Bedeutung
verwendet werden. Im Ubrigen kann hier auf die Erlduterungen zu Art. 3 OGAW-
G verwiesen werden, wo bereits erwdhnt ist, dass der Anhang ,Begriffsbestim-
mungen” fir das OGAW-G und das AIFM-G gleichermassen verwendet wird, da
sich einerseits viele der Definitionen und Begriffe Gberschneiden und anderer-

seits die beiden Gesetze in einem gewissen Zusammenhang stehen.

Die in Abs. 1 enthaltende Verordnungsermachtigung der Regierung zur naheren
verbindlichen Definition der in Anhang 1 genannten und zur erstmaligen Defini-
tion weiterer im Gesetz verwendeter Begriffe. Von der Ermachtigung kann z.B.
zur Anpassung an Massnahmen der Europadischen Kommission, CESR/ESMA
oder an internationale Entwicklungen (z.B. im Rahmen der Mitwirkung in I0SCO)

Gebrauch gemacht werden.

Insbesondere Ubertragt auch die AIFM-Richtlinie vielfach die Befugnis zur Aus-
gestaltung einer Vorschrift ohne wesentliche Anderung des Richtlinieninhalts auf

die Europdische Kommission (z.B. Art. 3 Abs. 4, Art. 5 Abs. 7, Art. 6 Abs. 6, Art. 9



120

Abs. 3, etc.) Weil mit haufigeren Anderungen dieser Umsetzungsakte zu rechnen

ist, empfiehlt sich eine Regelung im Gesetzestext nicht.

Die Verordnungsmacht begegnet keinen verfassungsrechtlichen Bedenken. Die in
den Richtlinien enthaltenen Vorschriften beschreiben die wesentlichen Regelun-
gen, diese werden in das Gesetz ibernommen. Zudem finden sich im Gesetz die
mit Grundrechtseingriffen einhergehenden Vorschriften (Sanktionen, Ersatzan-

spriiche, Behodrdenkooperation etc.).
Abs. 2 verweist erganzend auf die Begriffsbestimmungen der AIFM-Richtlinie.

Abs. 3 entspricht dem Ublichen Passus fiir die Geschlechtergleichstellung bei den

Personen- und Funktionsbeschreibungen.

Zu Art. 5

Abs. 1 nennt, obwohl die Richtlinie Wahlfreiheit lasst, vier Rechtsformen fir ei-
nen AlF, die somit gesetzlich geregelt werden. Es handelt sich um den Invest-
mentfonds, die Treuhdnderschaft, die Investmentgesellschaft und die Komman-
ditgesellschaft. Bei letzterer handelt es sich um eine Personengesellschaft, bei
der die Haftung der Anleger-Gesellschafter auf deren Einlagebetrag beschrankt

ist.

Abs. 2 stellt die Treuhdnderschaft dem Investmentfonds, die Aktien der Invest-
mentgesellschaft sowie die Kommanditanteile einer Kommanditgesellschaft den
Anteilen eines Investmentfonds gleich, der damit Grundform eines AIF ist. Dies
gilt, soweit dieses Gesetz oder dazu erlassene Verordnungen nichts anderes

bestimmen.

Abs. 3 raumt der Regierung die Verordnungskompetenz ein, andere in- und aus-
landische Rechtsformen eines AIF anzuerkennen, soweit der Anlegerschutz und

das offentliche Interesse dem nicht entgegen stehen.
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Zu Art. 6 bis 8
Hinsichtlich dieser Bestimmungen kann zur Vermeidung von Wiederholungen auf

die Ausfihrungen zu den Art. 5 bis 7 des OGAW-Gs verwiesen werden.

Art.9

Die GmbH & Co. KG in Deutschland und die Limited Partnership z.B. auf den briti-
schen Kanalinseln und in den US-Bundesstaaten sind insbesondere fiir geschlos-
sene Private-Equity-, Medien-, Immobilien- und sonstige AIF verbreitet. Hier
konnte sich das Steuerrecht als Ansiedlungsfaktor erweisen, wenn das KG-Recht
entsprechend flexibel gestaltet ist und die Nutzung des AlF-Passes der AIFM-RL
und/oder des Prospektpasses der Prospektrichtlinie moglich ist. Zu diesem Zweck

trifft dieser Abschnitt einige Regelungen.

Die Art. 8 bis 11 folgen dem Vertragsprinzip, das mit dem Aufsichtsprinzip kom-
biniert ist. Grundsatzlich kann jede Verhaltensweise, jedes Arrangement etc. zu-
lassig sein, sofern der Schutz der Anleger und das 6ffentliche Interesse nicht ent-
gegen stehen. Wie Uberall in diesem Gesetz, umfasst das offentliche Interesse
zumindest die Erhaltung der Funktionsfahigkeit der Kapitalmarkte, die Abwehr
systemischer Risiken, die Vereinbarkeit mit dem Recht des EWR und, soweit mit
EWR-Recht vereinbar, den Schutz des Finanz- und Fondsplatzes Liechtenstein. Ob
der Gesellschaftsvertrag mit dem Schutz der Anleger und dem o6ffentlichen Inte-
resse vereinbar ist, prift die FMA. Dies setzt entsprechende Kompetenz z.B. im
Hinblick auf systemische Risiken, das Recht anderer Staaten oder Detailkenntnis-
se zu handelnden Personen voraus. Diese Kompetenz kann die FMA allenfalls
durch externe Hilfe aufbauen (durch Beleihung, externe Gutachten, Kooperation

und Informationsaustausch mit anderen Aufsichtsbehérden etc.).

Die Vorschrift des Art. 8 enthalt eine Grundregelung fiir die Kommanditgesell-
schaft fur kollektive Kapitalanlagen (,L.P.“) analog der Vorbilder zu den Ubrigen

Rechtsformen. Vgl. die Begriindung dort. Die Vorschriften zum Gesellschaftsver-
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trag sind zwecks besserer Ubersichtlichkeit in Art. 9 ausgelagert. Abs. 2 erklart
nach dem Vertragsprinzip das PGR nur insoweit fiir anwendbar, soweit dieses
Gesetz und der Gesellschaftsvertrag keine anderen Regelungen treffen. Da der
Gesellschaftsvertrag der KG und jeder seiner Anderungen im Rahmen des Zulas-
sungsverfahrens vorzulegen ist, ist der Anlegerschutz und das 6ffentliche Interes-
se im Rahmen des Zulassungsverfahrens zu sichern. Abs. 5 ermdglicht auch eine
fremdverwaltete Kommanditgesellschaft. Aus steuerlichen Griinden von Interes-

se kann die Verwaltung durch einen Kommanditisten sein.

Zu Art. 10

Diese Vorschriften zum Gesellschaftsvertrag stellen klar, dass die Kommanditge-
sellschaft als offener oder geschlossener AIF strukturiert werden kann. Die De-
tails hat der Gesellschaftsvertrag zu regeln. Damit soll grosstmogliche Flexibilitat
insbesondere fiir steuerliche Strukturen geschaffen werden. Ahnlich, aber nicht
ganz vergleichbar, weil die SICAR eine ,,Hille” Gber einer anderen Rechtsform ist,
sieht Art. 4 Abs. 2 des luxemburgischen SICAR-G vor, dass SICARs solche der of-

fenen und der geschlossenen Form sein kénnen.

Der Katalog verdeutlicht das Vertragsprinzip. Von vorneherein gibt es keine Ein-
schrankungen zur Ausgestaltung der Kommanditgesellschaft. Dies soll insbeson-
dere die Ubernahme auslandischer, aus dem Raum des Common Law stammen-
der Vertragstypen ermoglichen. In diesem Fall hat die FMA den Schutz der Anle-
ger und das offentliche Interesse zu sichern. Andere Staaten sind an diesem
Punkt restriktiver. So ist nach Art. 5 Abs. 2 des luxemburgischen SICAR-G mindes-
tens 5 % der Kommanditeinlage sofort zu leisten. Der Katalog ist wie folgt struk-
turiert: Allgemein-gesellschaftsrechtliche Regelungen sind in den Bst. a bis h ent-
halten, die nachfolgenden Buchstaben betreffen speziell die KG als Kollektivanla-
ge. Die Regelungen gemass Bst. a bis Bst. h sind zusatzlich zu den fir alle Kollek-

tivanlagen geltenden Mindestregelungen (vgl. zu Bst. i bis q die entsprechenden
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Kataloge in Art. 5 bis 7) zu treffen (vgl. auch Art. 109 des Schweizer KAG fir die
KKK). Verzichtet der Gesellschaftsvertrag auf eine Regelung, ist das Recht der

Kommanditgesellschaft nach den Vorschriften des PGR einschlagig.

Gegenliber dem Schweizer KKK-Recht bestehen folgende Erleichterungen: 1) kei-
ne begrenzte Dauer (Schweiz: 12 Jahre); 2) keine Begrenzung der Komplemen-
tarstatigkeit/kein Wettbewerbsverbot (Schweiz: Komplementdr kann nur ein
Komplementar in einer KKK zur gleichen Zeit sein); 3) die Details eines etwaigen
Konkurrenzverbots sind vertraglich auszugestalten (im Gegensatz zu den Offen-
legungspflichten gemass Art. 104 Abs. 2 KAG); 4) die Rechte der Kommanditisten
sind vertraglich auszugestalten (im Gegensatz zur strikten Regelungen eines Ein-

sichts- und Auskunftsrechts gemadss Art. 106 KAG), dazu im Folgenden.

Bst. g: Die Rechte der Kommanditisten sind vertraglich auszugestalten (im Ge-
gensatz zur strikten Regelungen eines Einsichts- und Auskunftsrechts z.B. gemass
Art. 106 KAG und § 161 HGB (Deutschland). Damit wird dem Umstand Rechnung
getragen, dass in der Gestaltungspraxis u.a. zur Umgehung solcher Rechte von
Publikumsanlegern Treuhdnder installiert werden. Auf diese kostenintensiven
Zwischenschritte kann verzichtet werden. Professionelle Kunden werden auf die
Einrdumung ihnen wichtiger Rechte dringen und im Ubrigen darauf verzichten.
Sofern die Kommanditgesellschaft auch an das Publikum emittiert, hat die Auf-
sicht eine allenfalls fehlende Mitwirkung der Anleger (die erfahrungsgemass oh-

nehin nicht effektiv ist) auszugleichen.

Die Angabepflicht nach Abs. 2 Bst. h orientiert sich am Recht der Guernsey-LP,
wonach durch entsprechende Erkldarung im Gesellschaftsvertrag die Wahl fir
oder gegen den Status einer juristischen Person besteht. Die Folgen dieser Wahl
sind steuerlicher und haftungsrechtlicher Art. Ob der AIF in Liechtenstein juristi-
sche Person ist, ist in manchen Staaten einer von mehreren Faktoren fir die Fra-

ge, ob der AIF im Sinne des Steuerrechts transparent ist, in anderen Staaten (ins-
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besondere Deutschland und Frankreich) ist die juristische Qualifikation im Hei-
matstaat irrelevant. Die Angabe nach Abs. 2 Bst. i gibt dem Fondsinitiator die

Entscheidung fir die beste Gestaltung in die Hand.

Zu Art. 11

Nach Abs. 1 muss Sitz der KG Liechtenstein sein. Dabei handelt es sich um den
Registersitz. Sofern der Verwaltungssitz woanders ist, muss die FMA durch Aufla-
gen nach Abs. 1 Satz 2 sicherstellen, dass dem Anlegerschutz und dem offentli-
chen Interesse Rechnung getragen wird. Dabei ist die Leitlinie zur Aufgabentiber-
tragung fir AIF heranzuziehen. Die Aufsicht sollte darauf hinwirken, dass der
Verwaltungssitz grundsatzlich in Liechtenstein ist und nur einzelne Aufgaben
Ubertragen werden. Abs. 2 ist der entsprechenden PGR-Vorschrift entnommen.
Die dortige Formalvorschrift wirkt aufwendig. Hinzugefligt wurde die Moglich-

keit, Anderungen durch qualifizierte digitale Signatur anzumelden.

Zu Art. 12

Nach Abs. 1 sind neben der Beteiligung natiirlicher und juristischer Personen als
Komplementare insbesondere die AG & Co., die GmbH & Co., die Stiftung & Co
zuldssig. Diese Flexibilitat ist fiir steuerliche Strukturen sinnvoll. Abs. 2: Grund-
satzlich sind fiir das Innenrecht des Komplementars die jeweils einschlagigen Be-
stimmungen anzuwenden. Da der Komplementar durchaus im Ausland angesie-
delt sein kann und die Heimat-Rechtsordnung des Komplementars allenfalls un-
Ubersichtlich oder unbekannt ist, ermoglichen die Auflagen der FMA die Siche-

rung einer Aufsicht und ein Mindestniveau des Anlegerschutzes.

Art. 11 Abs. 3 regelt das Mindestkapital des Komplementars. Der Betrag gemass
Satz 2 von 300 000 EUR entspricht der Mindestanforderung an intern verwaltete
Investmentgesellschaften nach der AIFM-RL und ist damit Voraussetzung fir die
Inanspruchnahme des Europdischen Passes der AIFM-RL. Ist das Mindestkapital

nicht erreicht, kommt ein grenziiberschreitender Vertrieb von KG-Anteilen allen-
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falls unter Inanspruchnahme des Europdischen Passes fiir Wertpapiere (,,Pros-
pektpass”) in Betracht. Nach Abs. 4 kénnen Investoren nicht nur professionelle
Kunden (oder wie im Schweizer Recht qualifizierte Anleger gemass Art. 98 Abs. 3
i.V.m. 10 Abs. 3 KAG), sondern auch sonstige (Privat-)Kunden sein. Zudem wird
auf eine Mindestanlegerzahl verzichtet, so dass auch ein Anleger genligt. Jedoch
miussen beim Anteilsvertrieb an Privatkunden die Vertriebsvoraussetzungen er-
flllt sein, insbesondere missen ein Prospekt und die wesentlichen Informatio-

nen fur die Anleger erstellt sein.

Zu Art. 13
Diese Regelung entspricht inhaltlich dem Art. 12 OGAW-G. Es kann an dieser Stel-

le auf die entsprechenden Erlauterungen verwiesen werden.

Zu Art. 14

Abs. 1: Werden die in der Vorschrift genannten Vorgaben in den konstituieren-
den Dokumenten eingehalten, handelt es sich im Sinne des Europarechts um ein
Ubertragbares Wertpapier. Dann ist die Nutzung des Prospektpasses moéglich und
die Anteile kbnnen an einer Bérse oder einem regulierten Markt im EWR gehan-
delt werden. Dies steigert die Attraktivitdt insbesondere von geschlossenen
Fonds. Im Gegenzug unterliegen solche Fondsanteile dem MiFID-Vertriebsrecht,

was eine professionelle Vertriebsorganisation erfordert.

Ob eine Beschrankung auf professionelle Kunden einem Borsenhandel von Antei-
len an Spezialfonds und SICARs entgegensteht, ist nicht abschliessend geklart.
Z.B. werden derart beschrankte Fondsanteile an der Borse Luxemburg zum Han-
del zugelassen. Uber die Bestimmungen von Abs. 1 hinaus wird nach manchen
Finanzmarktrechten erforderlich sein, dass a) die Anteile volleingezahlt sind (z.B.
weil teileinbezahlte Aktien nur als vinkulierte Aktien emittiert werden diirfen)
und b) vor der Auflésung nur Gewinnanteile ausgeschiittet werden (wahrend aus

steuerlichen Griinden z.B. bei der KG eine Ausschiittung der Kommanditeinlage
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sinnvoll sein kann). Diese Beschrdankungen sind im EWR aber nicht einheitlich:
Z.B. verlangen die niederlandischen Listing Rules fir die Euronext Amsterdam
nicht die Einzahlung des vollen Einlagebetrags als Voraussetzung eines Listings

von LP-Anteilen.

Abs. 2 eroffnet fur die Anteile an einen AIF die beiden gangigen Nachweisformen
(z.B. in Frankreich, Schweiz: Eintragung in ein Depotbuch, z.B. in Deutschland,
Grossbritannien: Verbriefung), um in jedem Vertriebsstaat das dort tbliche Ver-
fahren nutzen zu kénnen. Art. 8 des luxemburgischen Fondsgesetz-Entwurfs vom

6. August 2010 sieht demgegeniiber noch eine Verbriefung vor.

Zu Art. 15

Nach Abs. 1 ist eine Umwandlung eines AIF in einen OGAW zuldssig, was umge-
kehrt jedoch nach dem OGAW-G verboten ist. Das Verfahren richtet sich nach
Abs. 2 bis 8 nach den Vorschriften fiir die Verschmelzung, weil die Umwandlung
insofern das gleiche wirtschaftliche Ergebnis erzielt. Die Verschmelzungsregeln
orientieren sich ihrerseits an den diesbeziiglichen Vorschriften im OGAW-G mit

einigen abweichenden Moglichkeiten.

An sich hat die Vorschrift kein Vorbild im Rahmen der Richtlinie. Ein flexibles Ver-
schmelzungsregime ist wiinschenswert, weil es ein kosteneffizientes Wachstum
der Kollektivanlage ermoglicht und damit mittelbar die Kosen der Kollektivanlage

fir die Anleger senkt.

Abs. 2 und 3 regeln die inlandische und grenziiberschreitende Verschmelzung

von AIF auf andere AIF und auf OGAW.

Abs. 2: Fiir den Standardfall einer Verschmelzung eines AIF auf einen anderen AlF
oder auf einen OGAW wird die entsprechende Anordnung des OGAWs-

Verschmelzungsregimes angeordnet.
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Abs. 3: Insbesondere fiir AIF der geschlossenen Form (z.B. AG-Verschmelzungen,
z.B. nicht flir KG-Verschmelzungen) existieren EWR-Verschmelzungsvorschriften
im Gesellschaftsrecht. Zwar fehlt die aufsichtsrechtliche Komponente, jedoch be-
stehen Regelungen zur grenziiberschreitenden Verschmelzung in allen EWR-
Mitgliedstaaten bereits heute; diese kdnnten sich fiir Liechtenstein als Wettbe-
werbsvorteil erweisen, wenn Liechtenstein eine praktikable Verknilpfung von
Gesellschaftsrecht und Aufsichtsrecht anbietet. Abs. 3 greift in Satz 1 durch eine
Pauschalverweisung auf diese Rechte zuriick. Keine Aussage kann das liechten-
steinische Recht zum Aufsichtsrecht in einem anderen EWR-Herkunftsstaat eines
beteiligten AIF treffen, doch dirften aus aufsichtsrechtlicher Sicht jedenfalls
dann keine Bedenken bestehen, wenn das Verfahren fiir die Zulassung eines AlF
eingehalten wurde und der neue, nach Liechtenstein hineinverschmolzene AIF
zum Datum der Wirksamkeit der Verschmelzung eine Vertriebsanzeige gemass
Art. 55 zustellt. In dieser Hinsicht konnten sich die Herkunftsstaatbehorden ge-
gebenenfalls aber widersetzen, weil eine zwingende Harmonisierung der Ver-
schmelzungsvorschriften flir AIF fehlt. Die Chance sollte dennoch eréffnet wer-
den. Die Verordnungsermdachtigung ermoglicht eine Regelung der Verfahrensde-
tails und insbesondere eine Anpassung an eventuelle Anforderungen der Her-

kunftsstaatbehorden.

Abs. 2 und 3 eroffnen auch die Moglichkeit einer Herausverschmelzung aus
Liechtenstein hinaus. Eine Beschrankung auf inlandische Verschmelzungen wiir-
de kaum Wettbewerbsvorteile bringen. Eine Begrenzung auf Herein-
Verschmelzungen dirfte europarechtswidrig sein. Die Vorschrift ist zudem ein
Signal an den Markt, dass man von der eigenen Wettbewerbsfihigkeit des Fi-
nanzplatzes Liechtenstein Uberzeugt ist, Hirden bei der Verschmelzung verste-

hen die Marktakteure dagegen als Signal der Schwache.
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Abs. 4 schafft einen allgemeinen, durch Verordnung zu konkretisierenden Ge-

nehmigungsvorbehalt.

Durch Abs. 4 und 5 ist sichergestellt, dass die OGAW-Vorschriften einzuhalten
sind. Diese Vorschriften sind in Bezug auf AIF nicht einschlagig, deren Einhaltung
dirfte deshalb bei einer grenziiberschreitenden Verschmelzung — zumal aus
Drittstaaten nach Liechtenstein hinein — auch nicht sichergestellt und beaufsich-
tigt sein. Gegebenenfalls priift die FMA auf der Grundlage eines erweiterten Ver-
schmelzungsplans, ob die Voraussetzungen fiir die Neugriindung eines OGAW er-

fallt sind.

Abs. 6 betrifft den Fall, dass z.B. das Gesellschaftsrecht eines AIF (z.B. einer AG
oder GmbH) ein hoheres Quorum fir die Verschmelzung vorsieht. Es bleibt da-

bei, dass die Ausnahme des Umtauschangebots die Zustimmung ersetzt.

Abs. 7 betrifft den Fall der Rechtskollision. Hier ist entscheidend, dass der OGAW
nach Verschmelzung die Regeln fiir OGAW einhilt. Dies hat die FMA sicherzustel-

len, weil sie auch zukiinftig den OGAW zu tGberwachen hat.

Die Verordnungskompetenz in Abs. 8 ermoglicht es der Regierung dem Umstand
Rechnung zu tragen, dass (1) die Umwandlung in einen OGAW allenfalls ein ho-
heres Anlegerschutzniveau mit sich bringt und (2) ob die Kollektivanlage zuvor
nur an professionelle Kunden oder auch an das Publikum vertrieben wurde. Bei
einer ausserordentlich hohen Zustimmung (Beispiel: nahe 100 %) gebietet der
Anlegerschutz kein Eingreifen der FMA mehr (wohl aber mogliche systemische
Risiken etc.). Andererseits kann die Regierung von den Anforderungen der Abs. 2
und 3 mit Verordnung befreien bzw. abweichende Regelungen treffen. Dabei
sind Eigenheiten der AIF Rechnung zu tragen, z.B. dass es sich vielfach umilliqui-
de Anlagen handelt und deshalb die Auszahlung im Fall eines Austrittsrechts

nicht immer unmittelbar erfolgen kann. Zudem sollte die Verordnung fiir Fonds,
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deren Vertrieb sich auf professionelle Kunden und qualifizierte Anleger in Liech-
tenstein beschrankt, unter Umstanden einen Verzicht auf das Austrittsrecht vor-

sehen kénnen.

Zu Art. 16

Diese Bestimmung ist zu vergleichen mit Art. 7 AIFM-RL. Sie orientiert sich an Art.
28, 35 IUG 2005. Im Ubrigen hat die Vorschrift keinen europaischen Hintergrund.
Sie ist Auffangnorm fiir alle anderen Strukturmassnahmen mit Bezug zur Kollek-
tivanlage. Es kann an dieser Stelle zu den Erlauterungen zu Art. 11 OGAW-G ver-

wiesen werden.

Zu Art. 17
Umsetzung von Art. 3a und 4 der AIFM-RL. Vergleiche zum Sitz noch Art. 18 Abs.
1 Bst. e. Abs. 1 statuiert die Zulassungspflicht einer Verwaltungsgesellschaft, wo-

bei die Zulassung im EWR giiltig ist.

Abs. 2 differenziert zwischen einem fremd- und selbstverwalteten AlIF, wobei fir

letzteren die nachfolgenden Vorschriften sinngemass zur Anwendung kommen.

Abs. 3 ermoglicht eine beschrankte Zulassung, wobei die Regierung Naheres mit

Verordnung regeln kann.

Zu Art. 18

In dieser Bestimmung wird Art. 5 AIFM-RL umgesetzt. Der Katalog zahlt die Un-
terlagen, die einerseits in Bezug auf die Verwaltungsgesellschaft und anderer-
seits in Bezug auf den AIF vorzulegen sind auf. Abs. 3 und 4 sehen diesbeziiglich
Moglichkeiten flir Abweichungen von Abs. 1 und 2 durch die FMA bzw. Regierung

vor.
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Zu Art. 19
In dieser Vorschrift wird Art. 6 der AIFM-RL praktisch identisch umgesetzt, die

Auflistungen sind selbsterklarend.

Zu Art. 20

Abs. 1 bis 3 setzen Art. 6a AIFM-RL um. Wegen potentieller Wahrungsschwan-
kungen wurde auf die Fixierung eines Betrags des Anfangskapitals und der Ei-
genmittel in CHF verzichtet. Anfangskapital und Eigenmittel kdnnen in EUR oder

CHF aufgebracht und nachgewiesen werden.

Abs. 4: Vgl. Art. 6a Abs. 6 AIFM-RL um.

Derzeit entsprechen das Anfangskapital und die Eigenmittel der AIFM-RL der
OGAW-RL.

Abs. 5 legt das Anfangskapital und die Eigenmittel eines selbstverwalteten AIF

mit mindestens EUR 300 000 fest.

Abs. 6 bestimmt, wie die genannten Betrdage in CHF umzurechnen sind. Die Vor-
schrift legt fest, dass fir die Ermittlung des Mindestkapitals der jeweils um 15.00
Uhr eines Handelstages von der Europdischen Zentralbank festgelegte Referenz-
kurs massgeblich ist. Die Referenzkurse werden jeweils auf der Internetseite der
EZB veroffentlicht (unter
http://www.ecb.int/stats/exchange/eurofxref/html/index.en.html). Auf diese
Weise wird eine Harmonisierung der Mindesthéhe mit der Praxis anderer EWR-
Staaten erreicht und vermieden, dass es infolge einer abweichenden Wahrung zu
Wettbewerbsnachteilen insbesondere gegeniiber den Euro-Staaten Luxemburg

und Irland kommt.

Abs. 7 ermachtigt die Regierung zu einer abweichenden Festsetzung der Hohe

des Anfangskapitals oder der Mindesteigenmittel in Bezug auf AIF, soweit dies u.


http://www.ecb.int/stats/exchange/eurofxref/html/index.en.html).
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a. mit dem EWR-Recht vereinbar ist. Damit soll die Moglichkeit eréffnet werden,
von den Ausnahmen fiir von kleinen Verwaltungsgesellschaften verwaltete AIF

Gebrauch zu machen.

Zu Art. 21

Abs. 1 und 2 setzen Art. 6 Abs. 5 der Richtlinie um. Die europdische Maximalfrist
von sechs Monaten wird gemass dem Beschleunigungsprinzip mit einer Regelfrist
von einem Monat deutlich unterschritten. Die FMA soll, falls moglich, noch
schneller entscheiden. Die Regierung auf dem Verordnungsweg und die FMA
durch ihre Organisation haben dem Umstand Rechnung zu tragen, dass die kur-
zen Fristen nicht zu Lasten des Anlegerschutzes gehen. Besteht hinreichender
Anlass, die Zulassung zu verzégern, z.B. um Informationen Uber die Geschaftslei-
ter bei anderen Aufsichtsbehérden einzuholen, weil ein entsprechender Ver-
dacht auf eine schlechte Reputation hinweist, kann die FMA von der Fristverlan-
gerung Gebrauch machen. Abs. 2 weist zudem darauf hin, dass als minderes Mit-
tel zur Ablehnung der Zulassung die Beschrankung der Zulassung auf einzelne An-
lagestrategien zur Verfligung steht. In beiden Fallen besteht eine Begriindungs-

pflicht.

Abs. 3: Vgl. Art. 6 Abs. 2 Bst. a bis c der Richtlinie. Schwesterunternehmen sind
andere Tochterunternehmen desselben Mutterunternehmens. Eine Anhoérungs-
pflicht besteht nur in Bezug auf die Behorde des Zulassungsstaats, nicht etwaiger
Vertriebs- oder Aufnahmestaaten. Dies bringt die Vorlage durch die Einzahl (,,des

anderen EWR-Staats“) richtlinienkonform zum Ausdruck.

Abs. 4 dient der Umsetzung von Art. 6 Abs. 5 der Richtlinie.

Zu Art. 22
Diese Regelung soll dazu dienen, die Unterlagen gegeniiber der Aufsichtsbehérde

aktuell zu halten. Satz 2 und 3 setzen Art. 7 AIFM-RL fir alle Verwaltungsgesell-
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schaften um. Eine Anzeige geniigt fiir wesentliche Anderungen des Geschafts-

plans nicht.

Zu Art. 23
Umsetzung von Art. 8 der AIFM-RL.

Abs. 1 ermachtigt zur Entziehung einer Zulassung eines AIFM bei Verstoss gegen
grundlegende rechtsstaatliche Grundsatze. Abs. 1 Bst. a setzt das Wahlrecht zwi-
schen Entziehung durch die FMA und dem automatischen Erléschen zugunsten
der Verwaltungsgesellschaft im erstgenannten Sinn um. Dies ermdglicht eine

grossere Flexibilitat.

Abs. 1 Bst. e bezieht sich auf die Neufassung der Kapitaladdaquanzrichtlinie
2006/49/EG. Nur die Nichteinhaltung gegen Richtlinienbestimmungen, nicht aber
etwaige strengere Umsetzungsgesetze in Liechtenstein (z.B. im BankG), berech-
tigt zum Verstoss. Dies gewahrleistet aus Sicht der Adressaten, dass sie sich mit
anderen Vorschriften des Liechtensteinischen Rechts ausser diesem Gesetz nicht
befassen missen und reduziert somit deren Kosten. Klarstellungshalber wird die

Umsetzungsvorschrift des liechtensteinischen Rechts zitiert.

Abs. 2 folgt dem Verordnungsprinzip. Die Verordnungsermachtigung zugunsten
der Regierung steht unter dem Vorbehalt des Anlegerschutzes und des Schutzes
des offentlichen Interesses. Aus Griinden des Vertrauensschutzes zugunsten der
Investmentgesellschaft sind neu eingeflihrte Entziehungsgriinde in angemesse-

ner Zeit vor deren Inkrafttreten bekannt zu machen.

Art. 24
Abs. 1: Damit die FMA von der Grindung einer Verwaltungsgesellschaft erfahrt,
muss die Verwaltungsgesellschaft die Griindung der FMA anzeigen. Die Inhalte

der Anzeige werden geregelt.
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Abs. 2 verbietet die Tatigkeitsaufnahme vor Ablauf von 10 Werktagen nach Zu-
gang der Anzeige. Der FMA wird ein Widerspruchsrecht (Abs. 3 ) fiir den Fall ein-
geraumt, dass der Schutz der Anleger oder das offentliche Interesse entgegen-
stehen, wobei fir dessen Ausspruch eine Frist von ebenfalls 10 Werktagen vor-

gesehen ist, andernfalls die Nichtanwendung der Vorschriften als genehmigt gilt.

Anders als die generelle Unterwerfung bestimmter Anlagestrategien etc. nach
Art. 3 Abs. 5 geht es in diesem Fall um Griinde, die nicht aus den abstrakten Risi-
ken infolge der Verwaltungstatigkeit eines AIF entstehen. Anlass eines Wider-
spruchs der FMA kdnnen z.B. der Vertrieb an eine Vielzahl Publikumsanleger, ei-
ne Geschaftstatigkeit nahe an den Schwellenwerten oder andere Griinde in der
Person der Anspruchsteller sein. Bei Widerspruch bedarf der Betrieb der Verwal-

tungsgesellschaft einer Zulassung

Andernfalls (Abs. 4) erhdlt die Verwaltungsgesellschaft eine Registriernummer
und auf ihre Tatigkeit wird hingewiesen. Eine Inanspruchnahme des Europai-
schen Passes ist ausgeschlossen. Eine Tatigkeit ausserhalb des EWR ist weiterhin

moglich, wenn das einschldgige Recht eingehalten wird.

Abs. 5 regelt die laufenden Pflichten einer Verwaltungsgesellschaft, die besagte
Vorschriften nicht anwendet. Vgl. Art. 2b AIFM-RL. Abs. 5: Die Verordnungser-

machtigung greift der Verordnungsermachtigung in Art. 2b der AIFM-RL vor.

Zu Art. 25
Umsetzung von Art. 8b der Richtlinie. Die Bestimmung ist unter Anpassung der
Terminologie gemass Art. 11 Abs. 2 der Richtlinie 2009/65/EG wortgleich aus Art.

10a des Vermogensverwaltungsgesetzes tibernommen.

Die Pflicht zur Mitteilung des Erwerbs einer qualifizierten Beteiligung gilt nur fir
bestellte Verwaltungsgesellschaften, nicht aber fir selbstverwaltete Investment-

gesellschaften, vgl. Abs. 1.
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Zu Art. 26
Umsetzung von Art. 4 der AIFM-RL.

Abs. 1 und 2 setzen Art. 4 Abs. 3 der Richtlinie um. Die Ratio in Abs. 1 ist, dass ei-
ne intern verwaltete Kollektivanlage bei der Erbringung anderer Finanzdienstleis-

tungen in schwerwiegende Interessenkonflikte geriete.

Abs. 2 beschreibt den Aktionsradius der bestellten Verwaltungsgesellschaft ge-

mass Anhang | zur Richtlinie inklusive Nebendienstleistungen

Abs. 2 S. 2: Die Umsetzung erfolgt auf zwei Wegen, erstens durch das , Zusatz-
lich” im Satzeingang, wodurch klargestellt ist, dass eine ausschliessliche Erbrin-
gung der in Satz 2 genannten Dienstleistungen nicht zuldssig ist und zweitens
durch den Einschub in Bst. b ,,als Nebendienstleistung zusammen mit einer Zu-
lassung fiir die individuelle Verwaltung einzelner Portfolios”, wonach die Neben-
dienstleistungen nur erbracht werden diirfen, wenn der Verwaltungsgesellschaft

auch fir die individuelle Portfolioverwaltung die Zulassung erteilt wurde.

Abs. 3 setzt Art. 4 Abs. 6 der AIFM-RL um. Danach gelten zusatzlich zu den Be-
stimmungen dieses Gesetzes und der zu seiner Durchflihrung erlassenen Verord-
nung bestimmte Vorschriften des Finanzmarktaufsichtsrechts. Im Sinne einer kla-
ren Richtlinienumsetzung werden diese Vorschriften im Gesetzestext wiederge-
geben. Die Richtlinientexte beziehen sich auf Art. 2 Abs. 2, Art. 12, 13 und 19 der
Richtlinie 2004/39/EG (,,MiFID“). Diese Vorgaben sind in den Art. 6 Abs. 1 Bst. k,
Art. 20 des Vermogensverwaltungsgesetzes teilweise nur angedeutet. Die Um-
setzung bezweckt gegeniber dem Richtlinientext keine Inhaltsdnderung. Soweit
in Art. 20 VVG etc. die besagten Richtlinienvorgaben nicht oder nicht vollstandig
enthalten sind, sind die zur Ausfihrung erlassenen Verordnungen und im Fall,
dass auch dort keine Regelungen getroffen wurden, unmittelbar geltendes EWR-

Recht beizuziehen.
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Abs. 4 setzt Art. 4 Abs. 7 der Richtlinie um, die auch eine Zulassung als Verwal-

tungsgesellschaft fliir Wertpapierfirmen vorsieht.

Zu Art.27
Abs. 1: Vgl. Art. 9 Abs. 1 AIFM-RL.

Abs. 2: Vgl. Art. 9 Abs. 2 AIFM-RL. Abs. 2 Bst. b bezieht sich auf die zur Umset-
zung der Richtlinie 97/9/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 3.
Maérz 1997 liber Systeme fir die Entschadigung der Anleger (ABI. (EG) L 84 vom
26.3.1997, S. 22) erlassenen Vorschriften innerhalb Liechtensteins und des EWR.
Die Vorschrift beschrankt sich auf bestellte Verwaltungsgesellschaften, weil

selbstverwaltete AIF nur ihr eigenes Vermogen verwalten dirfen.

Abs. 3: Bei der Ausitbung der Verordnungsermachtigung sind die Umsetzungs-
und Durchfiihrungsmassnahmen der Europdischen Kommission auf Grund von

Art. 9 der AIFM-RL enthaltenen Verordnungsermachtigungen zu beachten.

Zu Art. 28

Diese Regelung setzt Art. 9a der AIFM-RL um. Die Vorgaben gemass Anhang Il der
AIFM-RL sind der Kommissionsempfehlung vom 30. April 2009 ,,on remuneration
policies in the financial services sector” entnommen. Vgl. die Erwdgungsgriinde
[12aa bis 12c] der AIFM-RL. Abs. 3: Im Rahmen der Ausitibung der Verordnungs-
ermachtigung nach Abs. 3 sind die Detailvorgaben im Anhang Il der AIFM-RL so-
wie die Leitlinien des CESR/ESMA gemass Art. 9a Abs. 2 der AIFM-RL zu berlick-

sichtigen.



136

Zu Art. 29

Zu den Grundprinzipien gehort auch ein Aufbau der Verwaltungsgesellschaft in
der Weise, dass Interessenskonflikte in jeglicher Hinsicht vermiedern werden.

Der Regierung kommt diesbeziiglich eine Verordnungskompetenz zu.

Zu Art. 30
Es wird Art. 11 der AIFM-RL umgesetzt.

Abs. 1: Die von Abs. 1 der Richtlinienbestimmung verlangte ,funktionale Tren-
nung” wird Ubersetzt in die Voraussetzung, das Risikomanagement verschiede-
nen Personen zuzuweisen, ohne dass damit eine Bedeutungsverschiebung beab-
sichtigt ist. Durch Verordnung der Regierung ist sicherzustellen, dass die Zuwei-
sung an verschiedene Personen zur funktionalen Trennung fihrt. Abs. 2 Satz 1
setzt Abs. 2, 1. Unterabsatz der Richtlinienbestimmung um. Abs. 2 Satz 2 setzt
Abs. 2, 2. Unterabsatz der Richtlinienbestimmung um. Abs. 3 setzt Abs. 3 der
Richtlinienbestimmung um. Abs. 4: Im Rahmen der Ausibung der Verordnungs-
ermachtigung sind die Durchfihrungsmassnahmen der Europaischen Kommissi-

on gemass Art. 11 Abs. 5 AIFM-RL zu berlicksichtigen.

Hinweis zu Art. 29: Die Kommission ist nach Art. 11 Abs. 6 AIFM-RL zum Erlass ei-
ner Kommissions-Verordnung ermachtigt, die festzulegen hat, in welchen Ab-
standen das Risikomanagement zu Uberprifen ist und wie das Risikomanage-

ment funktionell von der gemeinsamen Portfolioverwaltung zu trennen ist.

Zu Art. 31

Die Regelung dient der Umsetzung von Art. 12 der AIFM-RL. Die Richtlinie formu-
liert mit doppelter Verneinung (,jeder AIF, der kein solcher des geschlossenen
Typs ist, der kein Leverage einsetzt”). Diese Verneinung wird aufgeldst in die zwei
zugrundeliegenden Voraussetzungen (offener Typ oder Einsatz von Leverage).

Das Liquiditatsmanagement bei AIF des offenen Typs wirft Probleme auf, wenn
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die Vermogensgegenstande des AIF illiquide sind (z.B. offene Immobilienfonds,
aber auch Schiffsfonds, Filmfonds etc.). Der Einsatz von Leverage kann zu plotzli-
chen Liquiditatsbeeintrachtigungen infolge von Marktschwankungen fiihren. Die-
sen Risiken mochte die AIFM-RL durch eine Verpflichtung zum aktiven Liquidi-

tatsmanagement begegnen.

Art. 30 Abs. 1 Bst. a: vgl. Abs. 1 1. Unterabsatz der Richtlinienbestimmung. Abs. 1
Bst. b: vgl. Abs. 1 2. Unterabsatz der Richtlinienbestimmung. Abs. 1 Bst. c: fasst
Abs. 2 und die weiteren Klarstellungen aus Abs. 1 1. Unterabsatz der Richtlinien-
bestimmung zusammen, ohne dass damit eine Bedeutungsverschiebung beab-
sichtigt ist. Bei Ausiibung der Verordnungsermachtigung gemass Abs. 2 sind die
Umsetzungsmassnahmen der Kommission in Form einer Richtlinie gemass Art. 12
Abs. 3 der AIFM-RL zu beriticksichtigen. Hinweis: Die Kommission ist nach Art. 12
Abs. 4 AIFM-RL zum Erlass einer Kommissions-Verordnung ermachtigt, die festzu-
legen hat, wie die Investmentstrategie, das Liquiditdtsprofil und die Riicknahme

von Anteilen aufeinander abzustimmen sind.

Zu Art. 32
Art. 31 setzt Art. 13 der AIFM-RL um. Bei Ausiibung der Verordnungsermachti-
gung nach Abs. 1 sind die Massnahmen der Europdischen Kommission gemass

Art. 13 der AIFM-RL zu berlicksichtigen.

Zu Art. 33

Die Bestimmung setzt Art. 3a Abs. 2 und 3 der AIFM-RL um. Abs. 1: Die Vorschrift
betrifft Falle, in denen die Verwaltungsgesellschaft aus rechtlichen oder tatsach-
lichen Grinden nicht in der Lage ist, die Einhaltung der Vorschriften zu erzwin-
gen, fiir die sie nach der AIFM-RL verantwortlich ist. Das Informationsrecht ist

Vorstufe des erzwungenen Riicktritts nach Abs. 2.
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Abs. 2: Die Vorschrift ist Konsequenz des auf die Verwaltungsgesellschaft be-
schrankten Anwendungsbereichs der AIFM-RL, sog. Verwalter-Regulierung. Weil
eine Regulierung des AIF oder seiner Anteile (sog. Produktregulierung) durch die
Richtlinie nicht erfolgt, wird durch die Einstellung der Tatigkeit der Verwaltungs-
gesellschaft, sollte der AIF die Regeleinhaltung verweigern, indirekter Druck auf-

gebaut, die Regeln der AIFM-RL einzuhalten.

Zu Art. 34

Es wird Art. 15 der AIFM-RL umgesetzt. Es handelt sich um fundamentale Rege-
lungen, dass sich eine Einfliihrung auf dem Verordnungsweg aufdrangt. Bei der
Auslibung der Verordnungsermachtigung in Abs. 2 sind die Umsetzungsmass-

nahmen der Kommission gemadss Art. 15 Abs. 2 der AIFM-RL zu beriicksichtigen.

Zu Art. 35 bis 38

Die Art. 35 bis 38 setzten Art. 16 der AIFM-RL zu allgemeinen Grundsatzen fir ei-
ne angemessene Bewertung aller AIF um. Dabei werden auch die Anforderungen
an eine externe Bewertung festgelegt (Art. 37). In Art. 38 ist die Verordnungs-

kompetenz geregelt.

Zu Art. 39

Richtliniengetreue Umsetzung der Vorschriften von Art. 18 der AIFM-RL. Uber-
tragungen von Aufgaben oder Teilen davon sind grundsatzlich erlaubt, soweit die
vorgeschriebenen Bedingungen eingehalten werden (Abs 1 und 2). Wesentlich
ist, dass durch eine Ubertragung die Haftung der Verwaltungsgesellschaft gegen-
Uber dem AIF und den Anlegern unberihrt bleibt (Abs. 3). Auch eine Sub-
Delegation ist moglich (Abs. 4). Der Regierung steht eine Verordnungsermachti-
gung offen, insbesondere zu allfdlligen Grenzen der Ubertragungserméchtigung

(Abs. 5).
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Zu Art. 40
Bei dieser Bestimmung handelt es sich um eine analoge Regelung zu Art. 27 O-
GAW-G, sodass auf die diesbeziiglichen Erlauterungen entsprechend verwiesen

werden kann.

Zu Art. 41 bis 48
Art. 41 bis Art. 48 setzen die sehr umfangreiche Verwahrstellenregelung in Art.

21 der AIFM-Richtlinie um.

Grundsatzlich mussen alle Verwaltungsgesellschaften (iber eine Verwahrstelle
verfliigen (vorbehaltlich von AIF, die von kleinen Verwaltungsgesellschaften ver-
waltet werden, und einer Befreiung). Die Beauftragung hat mit einer schriftlichen
Vereinbarung zu erfolgen. Wesentlich ist, dass gemass Art. 41 Abs. 3 die Ver-
wahrstellenfunktion gedffnet wird fir Vermogensverwalter und andere gemass
OGAW-G zugelassene Verwahrstellen und bei Vorliegen spezieller Voraussetzung
auch fiir von der Regierung bestimmte Stellen, die die Verwahrung als Teil ihrer
Geschaftstatigkeit ausiiben, einem beruflichen Regelwerk unterliegen und lber
ausreichend finanzielle Garantien verfiigen. Es wird auch klar geregelt, wer als
Verwahrstelle nicht in Betracht kommt, ndmlich die Verwaltungsgesellschaft und
gegebenenfalls ein Prime-Broker. Art. 42 trifft eine umfangreiche Regelung fiir
Verwahrstellen mit irgendeinem Drittstaatenbezug, sei es lber die Verwaltungs-
gesellschaft oder UGber den AIF. Erstmals werden in Art. 43 konkret und umfas-
send die Aufgaben einer Verwahrstelle geregelt, wobei diese nur in geringem
Umfang unter Einhaltung bestimmter Bedingungen auch an Dritte Ubertragen
werden kénnen, wobei die Haftung der Verwahrstelle grundsatzlich unberihrt
bleibt, es sei denn es ware ein spezieller Ausschluss der Haftung vereinbart wor-
den. Art. 45 regelt die Haftung bei Verlust von Finanzinstrumenten, wobei nur
force majeure ausgenommen bleibt. Hinsichtlich anderer Schiaden wird bei

schuldhafter Pflichtverletzung fir erlittene Schaden oder Verluste gehaftet. Fiir
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die Geltendmachung des Schadenersatzes gegen eine Verwahrstelle mit Sitz in
Liechtenstein ist das Landgericht zustandig. Art. 46 sieht eine Spezialregelung
vor, wenn Drittstaatsrechte eine bestimmte Verwahrung vorsehen, eine solche
jedoch nicht zur Verfligung steht. Art. 47 schliesslich unterstellt die Aufsicht Gber
die Verwahrstelle der Herkunftsstaatbehorde und regelt die Kooperation der fir
die Verwahrstellen zustiandigen Behoérden und Art. 48 sieht eine umfassende

Verordnungskompetenz fir die Regierung vor.

Zu Art. 49 bis 51
In diesen Regelungen sind analog zum OGAW-G (siehe zu Art. 88 bis 90) die Per-
son, Qualifikation sowie die Pflichten des fiir jeden AIF, jede Verwaltungsgesell-

schaft und Verwahrstelle zu bestellenden Wirtschaftsprifer geregelt.

Zu Art. 52
Diese Regelung setzt Art. 19 der AIFM-RL um und ist in Erganzung zu den drei
vorherigen Bestimmungen zu sehen, insbesondere was die Mindestinhalte des

Jahresberichts und die Rechnungslegungsstandards anlangt.

Abs. 2 betrifft Emittenten, die nach der Transparenzrichtlinie berichtspflichtig
sind, also insbesondere Aktiengesellschaften, die Aktien an einem regulierten
Markt innerhalb des EWR emittieren. In Abs. 3 Bst. d wurde der Fachbegriff ,car-
ried interest” in den Gesetzeswortlaut Gbernommen. Eine Ubersetzung als

Ill

,Ubertragener Gewinnanteil” 0.3. wire nicht deutlicher. Abs. 5 tibernimmt das
Mitgliedstaatenwahlrecht gemass Art. 19 Abs. 3 2. Unterabsatz AIFM-RL. Da-
durch kénnten z.B. in den USA zugelassene AIF nach US-GAAP berichten. Abs. 6:
Die Verordnungsermachtigung beriicksichtigt die Durchflihrungsmassnahmen

der Europdischen Kommission gemass Art. 19 Abs. 4 der AIFM-RL.
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Zu Art. 53

Die Regelung setzt Art. 20 Abs. 1, 2, 3 und 6 der AIFM-RL um. Abs. 1 bis 3 betref-
fen die Information vor der Investition, die gelegentlich in Form eines Prospekts
erfolgt. Abs. 4: Die Verordnungsermachtigung stellt klar, dass die Regierung die
Formalia durch Verordnung zu regeln hat. Sie geht nicht auf europaisches Recht

zurick.

Zu Art. 54
Es wird Art. 20 Abs. 2, 4 und 5 der AIFM-RL umgesetzt, wonach wahrend des An-
lagezeitraums fortlaufend bestimmte Informationen, insbesondere zur Liquiditat

und zum Risiko, an die Anleger zu erfolgen haben.

Zu Art. 55

Darin wird Art. 21 Abs. 1 bis 3 und Abs. 6 der AIFM-RL um. Abs. 1 stellt den
Grundsatz fiur die Berichtspflicht an die FMA auf. Abs. 2 betrifft die regelmassi-
gen Informationspflichten, Abs. 3 die anlassbezogenen Informationsbefugnisse
der FMA. Abs. 4: Die Verordnungsermachtigung berlicksichtigt die Ermachtigung

zum Erlass einer Kommissions-Richtlinie gemass Art. 21 Abs. 6 der AIFM-RL.

Zu Art. 56

Abs. 1 betrifft Hedgefonds und statuiert die Informationspflichten in der fir
Hedgefonds typischen Leverage-Kaskade, wonach Finanzmittel meist geliehen
oder verliehen werden und von dem Entleiher erneut weiterverliehen werden.
Abs. 2 setzt die Uberwachung systemischer Risiken geméass AIFM-RL um (Art. 25
AIFM-RL). Die Richtlinienvorschrift statuiert in Bezug auf Hedgefonds weitrei-
chende Informations-, Weitergabe- und Eingriffsbefugnisse. Es wird geregelt,
dass die Informationen zur Identifikation systemischer Risiken von der FMA ent-
sprechend an zustdndige Institutionen der EU bzw. der EWR-Vertragsstaaten
weiterzuleiten sind. Nur bei gleichem Informationsstand ist eine effektive, pra-

ventive Aufsicht moglich.
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Zu Art. 57

Darin wird im Speziellen aus Art. 25 der Richtlinie die Begrenzung des Verschul-
densgrades unter Einbindung der FMA und ESMA geregelt. Die Verwaltungsge-
sellschaft ist verantwortlich dafiir, dass fiir jeden verwalteten AIF die Grenzwerte
fir Leverage angemessen sind (Abs. 1). Von der FMA erfolgt diesbezlglich eine
Einschatzung (Abs. 2) und je nachdem kann sie die notwendigen Massnahmen
verlangen (Abs. 3). Die ESMA ist zu informieren und sie kann gegeniiber der Her-
kunftsstaatbehorde (FMA) eine Empfehlung aussprechen (Abs. 4 und 5). Die FMA
kann sich dieser Empfehlung unterwerfen oder eine begriindete Ablehnung aus-
sprechen. Sowohl Uber die Nichtbeachtung der Empfehlung als auch Uber die
entsprechende Begriindung der FMA kann die ESMA nach vorheriger Information
der FMA die Offentlichkeit informieren (Abs. 6). Mit diesem Veréffentlichungs-
recht kann ein gewisser Druck von der ESMA aufgebaut werden. In Abs. 7 enthalt
eine Verordnungskompetenz der Regierung zu den naheren Anforderungen, die
bei der Informationspflicht gegenliber den anderen EWR-Vertragsstaaten einzu-

halten sind.

Zu Art. 58

Die Vorschrift setzt Art. 26 der AIFM-RL um. Auf die Klarstellung von Art. 26 Abs.
6 der AIFM-RL, wonach dieser Abschnitt in Ubereinstimmung mit Art. 6 der Richt-
linie 2002/14/EG anzuwenden ist, wurde verzichtet. Abs. 3 Ubernimmt die Defini-
tion der KMU aus Art. 2 Abs. 1 der Kommissionsempfehlung 2003/361/EG (vgl.
Art. 26 Abs. 2 AIFM-RL). Die Ausnahme stellt die Anlage in neu gegriindete Un-
ternehmen (sog. Venture Capital) i.d.R. von weiteren Pflichten frei. Abs. 6 ermog-
licht in Umsetzung von Art. 26 Abs. 7 der AIFM-RL nach dem Verordnungsprinzip
ein strengeres Recht der EWR-Staaten. Zu beriicksichtigen sind die Restriktionen
der Richtlinie 2004/35/EG (Ubernahmerichtlinie) sowie die allgemeinen Grund-

satze des Gemeinschaftsrechts.
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Zu Art. 59

Es wird Art. 27 der AIFM-RL umgesetzt, wobei festgelegt wird, dass der Kontroll-
erwerb der nicht borsennotierten Gesellschaft spatesten in 10 Werktagen den
Gesellschaftern mitzuteilen ist. Abs. 2 regelt den Inhalt einer solchen Informati-

on.

Zu Art. 60

Diese Bestimmung dient der Umsetzung des Art. 29 der AIFM-RL und regelt die
Informationspflichten der inlandischen Verwaltungsgesellschaft nach Kontroller-
werb. Abs. 1 legt die Informationsempfanger fest, Abs. 2 den Inhalt . Ausserdem
sind gemass Abs. 3 zuatzliche Informationen zur kiinftigen Geschaftsentwicklung

und zu den Auswirkungen auf die Beschaftigten einzuschliessen.

Zu Art. 61

Darin wird eine Anzeigepflicht der Verwaltungsgesellschaft an die FMA und die
Anleger im Fall eines Erwerbs, Verkaufs oder des Haltens von Anteilen an einer
nicht boérsennotierten Gesellschaft durch einen AIF geregelt, die je nach Schwel-

lenwert der Stimmrechte bedingt ist.

Zu Art. 62

Infolge Kontrollwechsel ist der Jahresbericht der nicht bérsennotierten Gesell-
schaft innerhalb der einschlagigen nationalen Fristen bekannt zu machen (Abs. 1
und 2). Abs. 3 regelt den Inhalt der Bekanntmachung. Nach Abs. 4 von der Ver-
waltungsgesellschaft darauf hinzuwirken, dass die Berichte binnen den einschla-
gigen Fristen auch den Arbeitnehmervertretern oder den Arbeitnehmern Uber-

mittel werden. Die Bestimmung dient der Umsetzung von Art. 29 der AIFM-RL.
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Zu Art. 63
Diese Regelung verbietet die Ausschlachtung von Unternehmen nach dem Kon-
trollerwerb innerhalb von zwei Jahren. Damit wird Art. 29a Abs. 1 der Richtlinie

umgesetzt.

Zu Art. 64

Die Regelung basiert auf der Idee der AIFM-RL als Mindest- und fiir liechtenstei-
nische Verwaltungsgesellschaften zugleich Maximalstandard. Die AIFM-RL sichert
ein Mindestmass an Regulierung fiir die Verwaltungsgesellschaft, die sich als in-
direkte Produktregulierung auch zugunsten der Fondsanleger auswirkt. Insbe-
sondere missen die konstituierenden Dokumente genehmigt werden, was bei
Verstoss gegen das offentliche Interesse (z.B. zu grosse Risiken) oder den Anle-
gerschutz (z.B. Interessenkonflikte, betriigerische Strukturen) verweigert werden
kann. Auf weitere Detailvorgaben kann deshalb verzichtet werden, soweit die
Verwaltungsgesellschaft den Vorschriften der AIFM-RL unterworfen ist. Insofern
gilt nur das Vertragsprinzip, ein Typenzwang wie etwa im deutschen Investment-

recht besteht nicht.

Im Sinne einer besseren ,Vermarktung” (im untechnischen Sinn) kann sich die
Verwaltungsgesellschaft jedoch dazu entschliessen, den AIF einem ,Brand” zu
unterstellen. In diesem Fall sind die Vorschriften der nachfolgend beschriebenen
Produktregulierung einzuhalten. Sofern eine andere als kleine Verwaltungsge-
sellschaft gemdass Art. 104 von der Einhaltung der AIFM-Bestimmungen befreit
wird, ist Voraussetzung der Befreiung, dass der Schutz der Anleger und des 6f-
fentlichen Interesses nicht entgegen stehen. Im Rahmen der Befreiung ist z.B.
durch Auflagen sicherzustellen, dass die Alternativmassnahmen nach dem Recht
eines anderen Staates materiell gleichwertig sind mit den Bestimmungen der
AIFM-RL, so dass es auch dann keinen Grund gibt, die Verwaltungsgesellschaft

einem Typenzwang zu unterwerfen.
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Zu Art. 65

Diese Bestimmung geht lGber den Mindeststandard der AIFM-RL hinaus. Gelten
die Schutzbestimmungen der AIFM-RL nicht, unterliegt die kleine Verwaltungsge-
sellschaft einem Typenzwang. Dies ist gerechtfertigt, weil eine solche Verwal-
tungsgesellschaft andernfalls die Anleger erheblich gefdahrden koénnte,
ohne dass die FMA davon erfahrt und vorbeugen kénnte und sich diese Gefdhr-
dung z.B. mittels des europaischen Prospektpasses auch auf andere als Anleger
im Inland erstrecken kénnte. Die damit einhergehenden Streuwirkungen fiir den

Standort sind zu vermeiden.

Zu Art. 66

Diese Bestimmung enthilt eine generelle Verordnungskompetenz der Regierung
was die Fondstypen anlangt. Damit ist ausreichend Flexibilitat gewahrleistet um
auf die Bediirfnisse des Marktes einzugehen; es steht offen, alle bisherigen in FL
verwalteten und/oder vertriebenen AIF weiter zuzulassen und neue Moglichkei-

ten zu schaffen.

Zu Art. 67

Jeder AIF kann Master- oder Feeder-Fonds sein. Welche Funktion er {ibernimmt
und die weiteren Details richten sich grundsatzlich nach den konstituierenden
Dokumenten (Abs. 2) — insofern ist allenfalls die Zustimmung der FMA erforder-
lich bzw. die Regierung kann durch Verordnung Mindestregelungen treffen (vgl.
Allgemeiner Teil). Sofern die konstituierenden Dokumente des AIF nichts regeln,
gilt das OGAW-Recht fiir Master-Feeder-Strukturen entsprechend (Abs. 3); von
anlegerschitzenden Bestimmungen kann befreit werden, soweit diese sinnlos

erscheinen.

Zu Art. 68
Umbrella-Fonds in Anlehnung an die ,segmentierten Investmentunternehmen”

gemadss Art. 53 IUG und Art. 63, 64 IUV. Abweichend von Art. 63 f. IUV ist das
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Recht nach Abs. 2 in den konstituierenden Dokumenten einzuraumen, weil bei
einer Umbrella-Struktur, die Anteile nur an professionelle Kunden und qualifizier-
te Anleger in Liechtenstein vertreibt, kein Prospekt und keine wesentliche Infor-
mation flir den Anleger zu erstellen ist. Die Hinweise nach Abs. 5 sind flr solche
Anleger auch entbehrlich. Fir Kleinanleger und Privatkunden besteht dagegen
die Erwartung, bei einer Umbrella-Struktur zwischen den Segmenten zu glinsti-

gen Kosten hin- und her wechseln zu kénnen.

Zu Art. 69 bis 101

Das Kapitel VI, Vertrieb und grenziiberschreitende Tatigkeit, setzt das sechste
Kapitel der AIFM-Richtlinie um. Nationaler Spielraum besteht nur in sehr einge-
schranktem Umfang. Das Kapitel ist unterteilt in drei Abschnitte: A. Inlandischer
Vertrieb (Art. 69 bis 71), B. Grenziberschreitende Tatigkeit von EWR-
Verwaltungsgesellschaften (Art. 72 bis 82) und C. Tatigkeit von Nicht-EWR-
Verwaltungsgesellschaften (Art. 83 bis 101).

Zu Abschnitt A. (Art. 69 bis 71)
Der Abschnitt A. regelt den inldndischen Vertrieb, unterteilt in einen Anteilsver-
trieb an professionelle Anleger (Art. 69) und einen solchen an Privatanleger (Art.

70, 71).

Zu Art. 69

Der professionelle Vertrieb (Art. 69) sieht eine Vertriebsanzeige vor, nach drei
Tagen gilt der Vertrieb als genehmigt. Es wird derzeit noch gepriift, ob in Uber-
einstimmung mit den Kapazitaten der FMA und dem EWR-Recht die Frist auf die
48 Stunden (= 2 Werktage) des IUG 2005 reduziert werden kann. Dies setzt vor-
aus, dass aus einer solchen Frist keine Schlechterstellung von EWR-Fonds resul-

tiert.
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Zu Art. 70,71

Der Vertrieb an Privatanleger bedarf der Genehmigung durch die FMA. Voraus-
setzung sind neben durch Verordnung bestimmte Voraussetzungen (Art. 70) die
weiteren Informationen gemass OGAW-G, also Prospekt und wesentliche Anle-
gerinformation (Art. 71). Sofern die AlIF-Anteile zugleich Wertpapier sind, wird
die Prospektzulassung zugleich einen Europdischen Pass gemadss der Prospekt-

richtlinie er6ffnen (Art. 70 Abs. 5).

Zu Abschnitt B. (Art. 72 bis 82)

Der Abschnitt B. regelt die grenziiberschreitenden Tatigkeiten, also sowohl den
Vertrieb als auch die Verwaltung, durch EWR-Verwaltungsgesellschaften. Der
Abschnitt ist unterteilt in 1. Formen der Vertriebs- und Verwaltungsanzeige (Art.
72 bis 74), 2. den inldndischen Vertrieb von Anteilen an EWR-AIF durch inldandi-
sche oder im Inland zugelassene Verwaltungsgesellschaften an professionelle An-
leger, also in Liechtenstein (Art. 75), 3. den grenziiberschreitenden Vertrieb bzw.
die grenziiberschreitende  Verwaltung von EWR-AIF  durch EWR-
Verwaltungsgesellschaften (Art. 76 bis 77) und schliesslich die Tatigkeit der EWR-
Verwaltungsgesellschaft betreffend Nicht-EWR-AIF innerhalb des EWR (Art. 78
bis 82).

Zu Art. 72 bis 74

Die Vorschriften regeln drei Grundformen der Anzeige, die jeweils an die Behor-
de im Sitzstaat der EWR-Verwaltungsgesellschaft gerichtet ist und gegebenen-
falls an Behérden im Aufnahmestaat weiterzuleiten ist. Art. 72 regelt alle Falle, in
denen ein AlF-Vertrieb in Liechtenstein an professionelle Anleger erfolgen soll.
Art. 73 betrifft den Fall, dass ein AlF-Vertrieb in einem anderen EWR-Staat an
professionelle Anleger erfolgen soll. Art. 74 betrifft den Fall, dass eine EWR-
Verwaltungsgesellschaft (z.B. mit Sitz in Liechtenstein) einen AIF mit Sitz in einem

anderen EWR-Staat (z.B. Deutschland) verwalten mochte.



148

Diese drei Formen beinhalten Grundformen der Anzeige, auf die neben Kapitel VI
Abschnitt B auch in Abschnitt C verwiesen wird. Die jeweiligen Anzeigeformen
sind der AIFM-RL unmittelbar entnommen. Nationaler Spielraum besteht nur in
der Frage der Weiterleitungsfrist. Hier wird durchgangig im Sinne einer kurzen
Time-to-market verfahren: statt 20 Tage gemadss Richtlinientext betragt die Re-
gelfrist fir den Vertrieb durch eine auslandische EWR-Verwaltungsgesellschaft
im Inland oder eine inlandische Verwaltungsgesellschaft im EWR-Ausland nur
drei Werktage (Art. 72, 73). Statt ein oder zwei Monaten gemass Richtlinientext
bei der Verwaltungsanzeige betragt die Bearbeitungsfrist nur zehn Werktage

(Art. 74).

Zu Art. 75
Die Vorschrift betrifft den Fall, dass eine inlandische Verwaltungsgesellschaft ei-
nen ausldndischen EWR-AIF (z.B. mit Sitz in Osterreich oder Deutschland) im In-

land vertreiben mochte.

Zu Art. 76

Die Vorschrift betrifft den Fall, dass eine inldandische Verwaltungsgesellschaft ei-
nen in- oder auslindischen EWR-AIF (z.B. mit Sitz in Liechtenstein, Osterreich
oder Deutschland) in einem anderen EWR-Vertragsstaat vertreiben moéchte (Abs.
1), bzw. den umgekehrten Fall (EWR-Verwaltungsgesellschaft mochte in Liech-

tenstein vertreiben, Abs. 2).

Zu Art. 77

Die Vorschrift betrifft den Fall, dass eine inlandische Verwaltungsgesellschaft ei-
nen in- oder auslandischen EWR-AIF (z.B. mit Sitz in Liechtenstein, Osterreich
oder Deutschland) in einem anderen EWR-Vertragsstaat verwalten mochte (Abs.
1), bzw. den umgekehrten Fall (EWR-Verwaltungsgesellschaft mochte in Liech-

tenstein AlFs verwalten, Abs. 2).
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Zu Art. 78 bis 82

Die Vorschriften regeln den Vertrieb oder die Verwaltung eines Nicht-EWR-AIF,
also einen AIF mit Sitz ausserhalb des EWR, durch eine EWR-
Verwaltungsgesellschaft, also mit Sitz innerhalb des EWR, in Liechtenstein oder

einem anderen EWR-Vertragsstaat.

Dafiir ist neben einer Vertriebs- oder Verwaltungsanzeige (Art. 79 bis 81) grund-
satzliche eine nach Art. 78 Bst. b qualifizierte Kooperationsvereinbarung zwi-
schen der Aufsichtsbehdérde des AIF und der Heimatstaatbehdérde der Verwal-
tungsgesellschaft und zudem die Einhaltung der Vorschriften der AIFM-RL (Art.
78 a) erforderlich. Liegen die genannten Voraussetzungen vor, kann ein Vertrieb
aufgrund eines EWR-Passes erfolgen, d.h. der Vertrieb oder die Verwaltung kann
ausgehend von der Heimatstaatbehorde der EWR-Verwaltungsgesellschaft in je-
dem EWR-Vertragsstaat erfolgen. Sind diese Bedingungen nicht gegeben, kommt
nur eine Individualzulassung in jedem Vertriebs- oder Verwaltungsstaat nach den
jeweiligen nationalen Vorschriften in Betracht (Art. 82). Flr eine Individualzulas-
sung muss zumindest eine Verwahrstelle die Aufgaben gemass Art. 43 (iberneh-
men, eine qualifizierte Kooperationsvereinbarung zwischen den Heimatstaatbe-
horden von EWR-Verwaltungsgesellschaft und AIF gegeben sein und der Dritt-
staat darf nicht auf der sogenannten Schwarzen Liste stehen. Details sind der

Verordnung Uberlassen.

Zu Abschnitt C. (Art. 83 bis 101)

Der Abschnitt C. regelt die grenziiberschreitenden Tatigkeiten, also sowohl den
Vertrieb als auch die Verwaltung, durch Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaften,
also Verwaltungsgesellschaften mit Sitz ausserhalb des EWR. Der Abschnitt ist
unterteilt in 1. Auswahl und Anderung der Referenzstaatbehérde und Zulassung
der Verwaltungsgesellschaft (Art. 83 bis 92), 2. Vertrieb von EWR-AIF mit EWR-
Pass (Art. 93 bis 94), 3. Vertrieb von Nicht-EWR-AIF, also von AlF, mit Sitz ausser-
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halb des EWR (Art. 95 bis 99) und 4. Einbindung der und Verfahren vor der ESMA
(Art. 100 bis 101).

Zu Art. 83 bis 92

Art. 83 statuiert eine Zulassungspflicht im EWR-Referenzstaat.

Art. 84 regelt die Wahl des Referenzstaats. Hier besteht aus Sicht des EWR-
Vertragsstaats kein Spielraum. Haufig ist das Kriterium der ernsthaften Ver-
triebsorganisation oder —absicht massgeblich. Dies wird insbesondere in kleinen
EWR-Vertragsstaaten eher selten nachweisbar sein. Hier ist auf gute Dokumenta-

tion zu achten,

Art. 85 betrifft den Fall, dass nach Art. 84 mehrere EWR-Referenzstaaten in Be-
tracht kommen. Es kommt dann zunachst zu einer Schlichtung unter den betrof-
fenen Behorden. Abs. 3 regelt den Fall, dass sich die EWR-
Referenzstaatbehoérden nicht einigen konnen. Dann kann die Verwaltungsgesell-

schaft nach Ablauf eines Monats sich selbst einen EWR-Referenzstaat auswahlen.

Art. 86 regelt das Zulassungsverfahren fir die Auswahl eines EWR-
Referenzstaates und Art. 87 die allgemeine Zulassungsvoraussetzungen (insbe-
sondere die Bestellung eines gesetzlichen Vertreters im EWR-Referenzstaat als
zentrale Ansprechperson, eine Kooperationsvereinbarung zwischen der EWR-
Referenzstaatbehorde und den fur AIF und Verwaltungsgesellschaft zustandigen
Behorden, die Nichteintragung auf der Schwarzen Liste betreffend Geldwasche,

DBA gemass Art. 26 OECD-Musterabkommen etc.).

Nach Art. 88 kann von gewissen Transparenzanforderungen der Richtlinie (Art.
52 bis 55 des Gesetzes) abgewichen werden. Dann bedarf es aber zugleich zu-

satzlicher Antragsunterlagen.
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Art. 89 regelt das Verfahren zur Information der ESMA im Fall der Befreiung der
Verwaltungsgesellschaft durch die EWR-Referenzstaatbehorde von einzelnen
Richtlinienbestimmungen wegen Unvereinbarkeit mit dem Recht des Herkunfts-

staates.

Art. 90 statuiert eine Informationspflicht iber die Zulassung durch die EWR-

Referenzstaatbehorde gegentiber der ESMA.

Art. 91 betrifft die Anderung des Referenzstaats nach Aufnahme des Anteilsver-
triebs bzw. der grenziiberschreitenden Verwaltung von AIF. Dies ist nach drei Fal-
len zuldssig: Anderung der Vertriebsstrategie binnen zwei Jahren (Abs. 1 Bst. a),
Angabe falscher Tatsachen im urspringlichen Antrag (Abs. 1 Bst. b) und Antrag
der Verwaltungsgesellschaft nach Ablauf der Zwei-Jahres-Frist (Abs. 1 Bst. c).
Nach Ablauf von zwei Jahren kann es somit nur auf Veranlassung der Verwal-
tungsgesellschaft zu einer Anderung des Referenzstaats kommen. Das durchzu-
fihrende Verfahren nach Abs. 2 entspricht im Wesentlichen dem bei Wahl des

Referenzstaates.

Art. 92 regelt den Gerichtsstand. Es handelt sich grundsatzlich um den EWR-

Referenzstaat.

Zu Art. 93 bis 94

Mochte die Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaft Anteile an EWR-AIF aufgrund ei-
nes EWR-Passports vertreiben oder solche AIF auf der genannten Grundlage
verwalten, ist neben der Zulassung im Referenzstaat eine Vertriebsanzeige im

Referenzstaat (Art. 93) oder im Aufnahmestaat (Art. 94) erforderlich.

Zu Art. 95 bis 99
Mochte die Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaft Anteile an Nicht-EWR-AIF ver-
treiben oder solche AIF verwalten, muss sie zundchst im Referenzstaat zugelas-

sen sein (Art. 95 Abs. 1) und sich den materiellen Vorgaben der AIFM-RL unter-
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werfen (Art. 95 Abs. 2). Dariiber hinaus muss sie den allgemeinen Anforderungen
an eine Tatigkeit innerhalb des EWR entsprechen: a) Kooperationsvereinbarung
zwischen Referenzstaatbehorde und Sitzstaatbehorde des AlF, b) der Drittstaat
darf nicht auf der Schwarzen Liste betreffend Geldwéasche stehen und c) der
Drittstaat muss mit dem EWR-Referenzstaat ein DBA gemadss Art. 26 OECD-
Musterabkommen geschlossen haben. Des Weiteren ist eine Vertriebs- oder

Verwaltungsanzeige erforderlich (Art. 96 bis 98).

Alternativ kann die Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaft in jedem einzelnen EWR-
Vertragsstaat eine Individualzulassung anstreben (Art. 99). Daflir muss sie die
Vorschriften zur Anlegerinformation und zu Private-Equity einhalten (Bst. a), es
missen Kooperationsvereinbarung zwischen Referenzstaatbehtrde und Sitz-
staatbehorde des AIF bestehen (Bst. b) und der Drittstaat darf nicht auf der

Schwarzen Liste betreffend Geldwéasche stehen (Bst. c).

Zu Art. 100 bis 101

Die Vorschriften regeln die Zusammenarbeit und den Informationsaustausch zwi-
schen der FMA und der ESMA. Die ESMA kann grundsatzlich veroffentlichen,
wenn die FMA einer ihrer Empfehlungen oder Leitlinien nicht nachkommt. Derar-
tige Veroffentlichungen fliessen in die Evaluation der AIFM-RL ein und werden
dem Europaischen Rat zur Kenntnis gebracht. Dadurch erlangt die ESMA eine er-
hebliche Druckposition gegeniiber den Einzelstaatbehérden (Art. 100). Zudem
kann die ESAM von den Behorden herangezogen werden, wenn diese mit der
Handhabung von Vorschriften mit grenziberschreitendem Bezug von Abschnitt
C. nicht einverstanden sind, mit dem Ziel, ein Schlichtungsverfahren durchzufiih-

ren (Art. 101).

Zu Art. 102
Diese Regelung dient der Umsetzung von Art. 44 Abs. 1 der AIFM-RL. Abs. 1 re-

gelt die grundsatzlichen Aufgaben der FMA als generell zustiandige Behorde fiir
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die Verwaltungsgesellschaft nach dem Territorialitatsprinzip. Abweichungen sind
infolge der Regelungen bei grenziiberschreitender Tatigkeit (Europa-Pass) mog-

lich und bleiben von diesen Regelungen unberihrt.

Abs. 2 zahlt verschiedene Befugnisse genereller Natur auf und in Abs. 3 sind die
Eingriffsbefugnisse bei Rechtsverletzungen (Umsetzung von Art. 41 der AIFM-RL)
enthalten. Gemass Abs. 4 konnen zusatzliche Unterlagen verlangt werden, wenn
Grund zur Annahme besteht, dass die Tatigkeit einer Verwaltungsgesellschaft
ohne Zulassung ausgelibt wird. Abs. 5 enthdlt eine Informationspflicht an die
ESMA, wenn der Verdacht besteht, dass eine zugelassene Verwaltungsgesell-

schaft mit Sitz in einem Drittstaat ihren gesetzlichen Pflichten nicht nachkommt.

Zu Art. 103

Abs. 1: Die Generalzulassung einer bestimmten Anzahl von Kollektivanlagen bin-
nen eines bestimmten Zeitraums soll die Zulassung dhnlicher Produkte (z.B. meh-
rerer ETFs auf unterschiedliche Indizes) vereinfachen. In diesem Fall kann die
Generalzulassung fir alle Indizes bei Einreichung entsprechender Dokumente
vorab erteilt werden; die Betriebsaufnahme kann dann binnen des im Antrag be-

stimmten Zeitraums erfolgen, der zwolf Monate Gbersteigen darf.

Abs. 2: Das Institut der verbindlichen Auskunft soll Gestaltungsfragen zu einer
Zeit kldaren, wo der Fondsinitiator noch keine Investitionen getatigt hat, die sich
im Nachhinein als nutzlos erweisen konnten, z.B. weil die FMA eine angestrebte
Fondsstruktur fir rechtswidrig erachtet. Das Institut ist nicht durch die Richtlinie
vorgesehen, schafft jedoch Rechtssicherheit. Es ist beschrankt durch das 6ffentli-
che Interesse. Stellt sich also heraus, dass das Projekt in seiner konkreten Umset-
zung europarechtswidrig ist oder die Finanzmarktstabilitdt gefahrdet, ist die FMA
nicht an ihre Einschatzung gebunden. Soweit es um den Schutz der Anleger geht,

ist die Einschatzung der FMA indes verbindlich.
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Abs. 3: Die Veroffentlichung oder Zulassung von Musterdokumenten soll zur
Standardisierung der Fondsdokumente und damit zur Beschleunigung des Zulas-
sungsverfahrens beitragen. Abweichend von den Anordnungen zu den konstitu-
ierenden Dokumenten und den Musterhinweisen fiur Vertriebsanzeigen etc., wo
die FMA zum Erlass der Musterdokumente verpflichtet ist (,soll“), enthalt Art.

103 lediglich eine Ermachtigung.

Zu Art. 104

Allgemeiner Befreiungsvorbehalt, der die Flexibilitdat der FMA im Einzelfall si-
chern soll. Die Rechtsfolgen richten sich in diesem Fall u.a. nach Art. 89 dieses
Gesetzes. Die Befreiung ist flr Verwaltungsgesellschaften nur zulassig, wenn sie
EWR-konform ist. Die Befreiung kommt somit nur fiir strenges nationales Recht
in Betracht, z. B. in der Verordnung. Infolge der Befreiung kann der AIF so struk-
turiert werden, dass das Aufsichtsrecht anderer EWR-Vertragsstaaten eingehal-
ten wird. Z. B. kann so eine Vereinbarkeit mit dem chinesischen oder schweizeri-
schen Recht hergestellt und auf diese Weise der Vertrieb eines AlIF in China oder
der Schweiz ermdoglicht werden. Eine Befreiung ist ausgeschlossen, wenn der Eu-
ropaische Pass der AIFM-RL bereits in Anspruch genommen wurde und von den
zwingenden Vorschriften der AIFM-RL befreit werden soll. Sofern erst infolge der
Befreiung die Einhaltung der Mindestbestimmungen der AIFM-RL nicht mehr
gewahrleistet ist, entfallt mit der Befreiung die Moglichkeit zur Inanspruchnahme

des AIFM-Passes. Dies hat die FMA festzustellen.

Zu Art. 105

Umsetzung von Art. 47 AIFM-RL. Die Schriftlichkeit und die Begriindungspflicht
einer Entscheidung ergeben sich aus dem LVG. Erste Rechtsmittelinstanz ist die
FMA-Beschwerdekommission, auch im Saumnisfall. Weitere Rechtsmittelverfah-
ren sind in Abs. 2 und 3 vorgesehen, insbesondere im Sinne des Konsumenten-

schutzes.
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Zu Art. 106

Der Umfang, der mit der Aufsicht Gber Fonds verbundenen Risiken ist auf die
Verfahrenskosten beschrankt. Eine andere Regelung verlagert das Risiko der
Marktteilnehmer in einem fir das Gemeinwesen untragbaren Umfang auf die
Staatskasse. Damit ist keine Nachlassigkeit der Handelnden zu befiirchten, die
durch das Disziplinar- und Strafrecht angemessen zu sorgfaltigem Handeln an-
gehalten werden. Diese Regelung ist notwendig, weil in der Aufsichtspraxis der
FMA verschiedene Falle aufgetreten sind, in denen Anleger und Aufsichtsadres-
saten auf Schadenersatz gegen die FMA vorgehen. Entsprechende Haftungsbe-
schrankungen sind auch in anderen Rechtsordnungen mit entsprechend grossen
Aufsichtsrisiken verbreitet (siehe § 4 Abs. 4 deutsches Finanzdienstleistungsauf-

sichtsgesetz).

Zu Art. 107

Diese Bestimmung setzt Art. 48 AIFM-RL um und regelt den Informationsaus-
tausch zwischen den zustandigen Behorden und dient der Verbesserung ihrer Zu-
sammenarbeit und einer harmonisierten Aufsicht. Auch die ESMA ist entspre-

chend in den Informationsfluss eingebunden.

Zu Art. 108
Die Regelung setzt Art. 52 AIFM-RL um.

Uber die Ausiibung der Wahlrechte nach Abs. 2 entscheidet die FMA nach
pflichtgemassem Ermessen unter Berlicksichtigung der Ziele des Gesetzes und

verfassungsrechtlicher Erwagungen.

Die Ablehnungsgriinde in Abs. 3 sind aus nationaler Sicht ausschliesslicher Art,

weitere Griinde missen europarechtlich begriindet sein.

Die Mitteilung an die ESMA gemass Abs. 5 ist der europaische Sanktionsmecha-

nismus, um mangelnde Kooperation aufzudecken. Die Mitteilung kann sowohl
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durch die Behorde des Ersuchenden, als auch prasumtiv der nicht kooperieren-
den Behorde erfolgen. Das Gesetz verzichtet deshalb auf eine weitere Eingren-

zung, ob die FMA als ersuchende oder ablehnende Behorde handelt.

Zu Art. 109
Diese Regelung setzt Art. 53 AIFM-RL um.

Zu Art. 110

Die Regelung zur allgemeinen Geheimhaltungspflicht ist im Gegensatz zur gel-
tenden Rechtslage (Art. 15, 102 IUG 2005) weniger detailliert. Abs. 1 verwendet
den z.B. in Art. 62 des Vermogensverwaltungsgesetzes 2005 verwendeten Begriff

der ,,Geheimhaltung”.

Abs. 2 schreibt der FMA vor, die Veroffentlichung tGbermittelter Daten an ihre

Zustimmung zu binden, die an weitere Voraussetzungen gekniipft ist.

Abs. 4 unterstellt auch die Informationen aus Drittlandern nach Abs. 3 der Ver-
wendungsbeschrankung. Auf diese Weise soll insbesondere die Kooperation mit
der Schweiz erleichtert werden. Die Verordnungsermachtigung nach Abs. 5 er-
moglicht eine flexible Reaktion, wenn z.B. ein Drittland seinerseits mit den (-

bermittelten Informationen sorglos umgeht.

Zu Art. 111
Umsetzung von Art. 102 Abs. 5 und 103 der Richtlinie 2009/65/EG.

In Anlehnung an die Bestimmungen der OGAW-RL wird die Einfiihrung dieser Be-
stimmung auch hier fiir sinnvoll angesehen (siehe Erlauterungen zu Art. 123 O-

GAW-G).

Zu Art. 112
Diese Bestimmung setzt Art. 46 der AIFM-RL um und entspricht den Lehren die

aus der Finanzkrise 2008 gezogen wurden. Die FMA ist verpflichtet systemisch
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relevante Informationen an die zustiandigen Behorden anderer EWR-

Vertragsstaaten, die ESMA und den ESRB weiterzuleiten.

Zu Art. 113
Mit dieser Vorschrift wird auch beabsichtigt, die Beaufsichtigung effizienter und
die in- und auslandische Amtshilfe einfacher zu gestalten. Es wird damit die

Rechtsgrundlage fiir geltende Regelungen des DSG (Art. 21 und 23) geschaffen.

Zu Art. 114 und 115
Diese Bestimmung dient der Umsetzung von Art. 43 der AIFM-RL. Hinsichtlich der
Erlauterungen kann auf Art. 129 und 130 OGAW-G verwiesen werden, da es sich

um identische Bestimmungen handelt.

Zu Art. 116

Darin ist eine allgemeine Verordnungkompetenz der Regierung enthalten.

Zu Art. 117
Die FMA ist zur Bereitstellung des Gesetzes und aller Durchfiihrungsakte in deut-
scher und englischer Sprache in jeweils aktueller Fassung auf ihrer Internetseite

verpflichtet.

Zu Art. 118

Die Ubergangsregelung ist so gestaltet, dass den Marktteilnehmern wihrend ei-
ner Ubergangsfrist von praktisch 1 % Jahren eine Wahlméglichkeit im Hinblick
auf die Regulierung der Verwaltungsgesellschaften alternativer Investmentfonds
zugebilligt wird. Fir Liechtenstein ist eine friihzeitige Einfihrung des AIFM-RL-
Regimes eine Chance sich auf diesem Marktsegment zu positionieren. Es bleibt

den Teilnehmern lberlassen, davon Gebrauch zu machen.

Die Ubergangszeitraume in Art. 59 AIFM-RL berechnen sich vom Zeitpunkt des

Inkrafttretens der Richtlinie. Die konkreten Ubergangsvorschriften zu diesen Ein-
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zelfdllen werden vor Beginn des parlamentarischen Verfahrens nachgetragen.

Diesbezliglich wird Art. 118 noch eine Erganzung erfahren.

Zu Art. 119

Diese Bestimmung enthélt den Zeitpunkt des Inkrafttretens.

5.3 Verfassungsmaissigkeit/Rechtliches

Die Vorlage wirft folgende verfassungsrechtliche Fragen auf.

1)

2)

Entsprechend dem Stil jiingerer Finanzmarktgesetze muss ein erheblicher
Teil der materiellen Regelungen durch Verordnungen geregelt werden, um
den dynamischen Rechtsentwicklungen im EWR Rechnung tragen zu kon-
nen. Der Entwurf tragt den verfassungsrechtlichen Anforderungen Rech-
nung und begegnet deshalb letztlich keinen verfassungsrechtlichen Beden-
ken: Die wesentlichen Grundrechtseingriffe werden auf Gesetzesebene ge-
regelt, die Strafvorschriften sind prazise ausformuliert und der Inhalt des

Verordnungsrechts im Gesetzestext hinreichend klar angedeutet.

Entsprechend anderen europdischen Vorschriften, insbesondere der Richt-
linie 2004/39/EG, die im Bankengesetz und dem Vermoégensverwaltungs-
gesetz umgesetzt wurde, ermachtigt der Entwurf die FMA zur Kooperation
mit den Behorden der EWR-Vertragsstaaten. Diese Kooperation wird vor-
liegend auch auf die Kooperation zur Erkennung und Einddmmung syste-
matischer Risiken aus der kollektiven Vermoégensanlage ausgedehnt. Das
Ziel der Friherkennung und Eindammung systemischer Risiken ist eine Fol-
ge der Finanzmarktkrise und dirfte sich zukiinftig auch in anderen europai-

schen Richtlinien mit EWR-Relevanz finden.



6. REGIERUNGSVORLAGE

6.1 OGAW-G:

Gesetz
Uber

bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapiere

(OGAW-Gesetz)

Dem nachstehenden vom Landtag gefassten Beschluss erteile Ich Meine

Zustimmung:

I. Allgemeine Bestimmungen

A. Zweck, Gegenstand, Geltungsbereich, Begriffsbestimmungen

Art 1l

Gegenstand und Zweck

1) Dieses Gesetz regelt die Aufnahme, Ausiibung und Beaufsichtigung der
Tatigkeit von Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapiere (OGAW) so-
wie ihrer Verwaltungsgesellschaften und bezweckt die Sicherung des Vertrauens
in den liechtensteinischen Fondsplatz und die Stabilisierung des Finanzsystem-

sowie den Schutz von Anlegern in Liechtenstein und den EWR.
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2) Es dient zudem der Umsetzung der Richtlinie 2009/65/EG des Europai-
schen Parlaments und des Rates vom 13. Juli 2009 zur Koordinierung der Rechts-
und Verwaltungsvorschriften betreffend bestimmte Organismen fir gemeinsame

Anlagen in Wertpapieren (OGAW) und aller Durchfiihrungsakte.

Art. 2

Geltungsbereich

1) Dieses Gesetz findet Anwendung auf einen in Liechtenstein niedergelas-

senen OGAW, dessen:

a) ausschliesslicher Zweck es ist, beim Publikum beschaffte Gelder fiir ge-
meinsame Rechnung nach dem Grundsatz der Risikostreuung in Wertpa-
pieren und/oder in Art. 46 genannten liquiden Finanzanlagen zu investie-

ren und

b)  Anteile auf Verlangen der Anteilinhaber unmittelbar oder mittelbar zu Las-
ten des Vermogens dieser Organismen zuriickgenommen oder ausgezahlt
werden (OGAW des offenen Typs). Diesen Riicknahmen oder Auszahlungen
gleichgestellt sind Handlungen, mit denen ein OGAW sicherstellen will,
dass der Kurs seiner Anteile nicht erheblich von deren Nettoinventarwert

abweicht.

2) Ein OGAW kann sich aus verschiedenen Teilfonds von unter dieses Ge-
setz fallenden OGAW zusammensetzen. Fiir Teilfonds gelten die Vorschriften fiir

OGAW entsprechend. Das Nahere regelt die Regierung mit Verordnung.

3) Dieses Gesetz findet keine Anwendung auf:
a) einen OGAW des geschlossenen Typs;

b) einen OGAW, welcher seine Anteile nicht beim Publikum vertreibt;
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c) einen OGAW, dessen Anteile aufgrund der Vertragsbedingungen oder auf-
grund der Satzung der Investmentgesellschaft nur an das Publikum ausser-

halb des EWR verkauft werden diirfen;

d) Kategorien von OGAW, fiir welche die Regierung per Verordnung die Be-
stimmungen zur Anlagepolitik und zur Kreditaufnahme flir ungeeignet er-

klart.

Art. 3

Begriffsbestimmungen

1) Im Sinne dieses Gesetzes gelten die Begriffsbestimmungen gemass An-
hang 2. Die Regierung definiert, soweit dieses Gesetz keine Regelungen vorsieht,

die Begriffsbestimmungen erganzend durch Verordnung.

2) Im Ubrigen finden die Begriffsbestimmungen der anwendbaren EWR-

Vorschriften, insbesondere der RL 2009/65/EG erganzend Anwendung.

3) Die im Gesetz verwendeten Personen- und Funktionsbeschreibungen

gelten fir Personen des weiblichen und mannlichen Geschlechts.

B. Rechtsformen

Art. 4

Allgemeines

1) Ein OGAW im Sinne von Art. 2 kann die Vertragsform (von einer Verwal-
tungsgesellschaft verwalteter ,Investmentfonds”), die Form der Treuhdnder-
schaft (,Kollektivtreuhdanderschaft“) oder die Satzungsform (,Investmentgesell-

schaft” oder ,,FL-SICAV“) haben.
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2) Soweit in diesem Gesetz nichts anderes bestimmt wird,
a) gilt die Kollektivtreuhdnderschaft als Investmentfonds,

b) gelten Aktien einer Investmentgesellschaft als Anteile eines Investment-

fonds.

3) Investmentgesellschaften, deren Vermoégen (ber Tochtergesellschaften
hauptsachlich in anderen Vermogensgegenstanden als Wertpapieren angelegt

ist, unterliegen nicht diesem Gesetz.

4) Die Regierung kann mit Verordnung andere in- und auslandische Rechts-
formen eines OGAW als Investmentfonds oder Anteile eines Investmentfonds
anerkennen, soweit der Schutz der Anleger und das offentliche Interesse nicht

entgegen stehen.

Art. 5

Der Investmentfonds

1) Ein Investmentfonds ist eine durch einen inhaltlich identischen Vertrag
begriindete Rechtsbeziehung mehrerer Anleger zu einer Verwaltungsgesellschaft
und einer Verwahrstelle zu Zwecken der Vermégensanlage, Verwaltung und
Verwahrung fir Rechnung der Anleger in Form einer rechtlich separaten Vermo-

gensmasse (der ,Fonds“), an der die Anleger beteiligt sind.

2) Soweit in diesem Gesetz nichts anderes bestimmt wird, richten sich die
Rechtsverhaltnisse neben den gesetzlichen Bestimmungen nach dem Fondsver-
trag und, soweit dort keine Regelungen getroffen sind, nach den Bestimmungen
des ABGB. Soweit dort keine Regelungen getroffen sind, gelten die Bestimmun-
gen des PGR Uber die Treuhdnderschaft entsprechend. Der Fondsvertrag hat ins-

besondere Regelungen zu enthalten zu:



a)

b)

c)

d)

e)

f)

g)

h)
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den Anlagen, der Anlagepolitik und den Anlagebeschrankungen;

der Bewertung, Ausgabe und Ricknahme von Anteilen und deren Verbrie-
fung, wobei sich der Wert des Anteils aus der Teilung des Wertes der Ver-
mogenswerte des Investmentfonds oder der massgeblichen Anteilsklasse

durch die Anzahl der in Verkehr gelangten Anteile ergibt;
den Bedingungen der Anteilsriicknahme oder -aussetzung;

den von den Anlegern direkt oder indirekt zu tragenden Kosten und Auf-

wendungen und wie sich diese berechnen;
den Informationen fir die Anleger;

der Kiindigung und dem Verlust des Rechts zur Verwaltung des Investment-

fonds;

den Voraussetzungen fiir Vertragsanderungen sowie zur Abwicklung, Ver-

schmelzung und Spaltung des Investmentfonds; und

den Anteilsklassen und bei Einbindung des Investmentfonds in eine
Umbrella-Struktur den Bedingungen fiir den Wechsel von einem vermo-

gens- und haftungsrechtlich getrennten Teilfonds zu einem anderen.

3) Anderungen des Fondsvertrags bediirfen zu ihrer Wirksamkeit der Zu-

stimmung durch die FMA. Die Zustimmung ist zu erteilen, wenn der Schutz der

Anleger und das 6ffentliche Interesse nicht entgegen stehen.

4) Die Regierung kann die Vertragsfreiheit iber Abs. 2 und 3 hinaus mit

Verordnung zum Schutz der Anleger und des 6ffentlichen Interesses beschran-

ken. Die FMA soll Musterfondsvertrage veroffentlichen oder auf Antrag geneh-

migen, bei deren Verwendung der Fondsvertrag als genehmigt gilt.
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5) Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, im eigenen Namen Uber die
zum Investmentfonds gehérenden Gegenstiande nach Massgabe dieses Gesetzes
und des Fondsvertrags zu verfiigen und alle Rechte daraus auszuliben; das Han-
deln fir den Investmentfonds muss erkennbar sein. Der Investmentfonds haftet
nicht fir Verbindlichkeiten der Verwaltungsgesellschaft oder der Anleger. Zum
Investmentfonds gehort auch alles, was die Verwaltungsgesellschaft aufgrund
eines zum Investmentfonds gehdrenden Rechts oder durch ein Rechtsgeschaft
mit Bezug zum Investmentfonds oder als Ersatz flir ein zum Investmentfonds ge-

horendes Recht erwirbt.

6) Die Verwaltungsgesellschaft ist nicht berechtigt, im Namen der Anleger
Verbindlichkeiten sowie Verpflichtungen aus Blirgschaft oder Garantie einzuge-
hen oder Gelddarlehen zu gewahren. Die Verwaltungsgesellschaft kann sich we-
gen ihrer Anspriiche auf Vergiitung und Aufwendungsersatz nur aus dem In-
vestmentfonds befriedigen. Die Anleger haften personlich nur bis zur Hohe des

Anlagebetrags.

Art. 6

Die Kollektivtreuhdnderschaft

1) Eine Kollektivtreuhdnderschaft ist das Eingehen einer inhaltlich identi-
schen Treuhdnderschaft mit einer unbestimmten Zahl von Anlegern zu Zwecken
der Vermogensanlage und Verwaltung fiir Rechnung der Anleger, wobei die ein-

zelnen Anleger gemass ihrem Anteil an dieser Treuhanderschaft beteiligt sind.

2) Soweit in diesem Gesetz nichts anderes bestimmt wird, richten sich die
Rechtsverhaltnisse neben den gesetzlichen Bestimmungen nach dem Treuhand-

vertrag und, soweit dort keine Regelungen getroffen sind, nach den Bestimmun-
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gen des PGR Uber die Treuhdnderschaft. Der Treuhandvertrag hat insbesondere

Regelungen zu enthalten zu:
a) den Anlagen, der Anlagepolitik und den Anlagebeschrankungen;

b) der Bewertung, Ausgabe und Riicknahme von Anteilen und deren Verbrie-
fung, wobei sich der Wert des Anteils aus der Teilung des Wertes der Ver-
mogenswerte der Kollektivtreuhdanderschaft oder der massgeblichen An-

teilsklasse durch die Anzahl der in Verkehr gelangten Anteile ergibt;
c) den Bedingungen der Anteilsriicknahme oder -aussetzung;

d) den von den Anlegern direkt oder indirekt zu tragenden Kosten und Auf-

wendungen und wie sich diese berechnen;
e) den Informationen fir die Anleger;

f) der Kiindigung und dem Verlust des Rechts zur Verwaltung des Investment-

fonds;

g)  den Voraussetzungen fiir Anderungen des Treuhandvertrags sowie zur Ab-

wicklung, Verschmelzung und Spaltung der Kollektivtreuhanderschaft; und

h)  den Anteilsklassen und bei Einbindung der Kollektivtreuhdnderschaft in ei-
ne Umbrella-Struktur den Bedingungen fiir den Wechsel von einem vermo-

gens- und haftungsrechtlich getrennten Teilfonds zu einem anderen.

3) Anderungen des Treuhandvertrags bediirfen zu ihrer Wirksamkeit der
Zustimmung durch die FMA. Die Zustimmung ist zu erteilen, wenn der Schutz der

Anleger und das 6ffentliche Interesse nicht entgegen stehen.

4) Die Regierung kann die Vertragsfreiheit iber Abs. 2 und 3 hinaus mit
Verordnung zum Schutz der Anleger und des offentlichen Interesses beschran-
ken. Die FMA soll Mustertreuhandvertrage veroffentlichen oder auf Antrag ge-

nehmigen, bei deren Verwendung der Treuhandvertrag als genehmigt gilt.
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Art. 7

Die Investmentgesellschaft (,,FL-SICAV”)

1) Die Investmentgesellschaft ist ein OGAW in Form der Aktiengesellschaft

oder der Europaischen Gesellschaft (SE), deren ausschliesslicher Zweck die Ver-

mogensanlage und Verwaltung fiir Rechnung der Anleger ist und deren Anteile

bei Anlegern platziert werden.

2) Soweit in diesem Gesetz nichts anderes bestimmt wird, richten sich die

Rechtsverhaltnisse neben den gesetzlichen Bestimmungen nach der Satzung der

Investmentgesellschaft und, soweit dort keine Regelungen getroffen sind, nach

den Vorschriften des PGR Uber die Aktiengesellschaft oder die Europaische Ge-

sellschaft. Die Satzung hat insbesondere Regelungen zu enthalten zu:

a)

b)

f)

g)

den Anlagen, der Anlagepolitik und den Anlagebeschrankungen;

der Bewertung, Ausgabe und Ricknahme von Anteilen und deren Verbrie-
fung, wobei sich der Wert des Anteils aus der Teilung des Wertes der zu
Anlagezwecken gehaltenen Vermogenswerte der Investmentgesellschaft
oder der massgeblichen Anteilsklasse durch die Anzahl der in Verkehr ge-

langten Anteile ergibt;
den Bedingungen der Anteilsriicknahme oder -aussetzung;

den von den Anlegern direkt oder indirekt zu tragenden Kosten und Auf-

wendungen und wie sich diese berechnen;
den Informationen fiir die Anleger;

der Kiindigung und dem Verlust des Rechts zur Verwaltung des Investment-

fonds;

den Voraussetzungen fir Satzungsanderungen sowie zur Abwicklung, Ver-

schmelzung und Spaltung der Investmentgesellschaft; und
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h)  den Anteilsklassen und bei Einbindung der Investmentgesellschaft in eine
Umbrella-Struktur den Bedingungen fir den Wechsel von einem vermo-

gens- und haftungsrechtlich getrennten Teilfonds zu einem anderen.

3) Satzungsdanderungen bedirfen zu ihrer Wirksamkeit der Zustimmung
durch die FMA. Die Zustimmung ist zu erteilen, wenn der Schutz der Anleger und

das offentliche Interesse nicht entgegen stehen.

4) Die Regierung kann die Satzungsfreiheit (iber Abs. 2 und 3 hinaus mit
Verordnung zum Schutz der Anleger und des 6ffentlichen Interesses beschran-
ken. Die FMA soll Mustersatzungen veroffentlichen oder auf Antrag genehmigen,

bei deren Verwendung die Satzung als genehmigt gilt.

5) Die Investmentgesellschaft kann durch ihre Organe (selbstverwaltete In-
vestmentgesellschaft) oder durch eine Verwaltungsgesellschaft (fremdverwaltete
Investmentgesellschaft) verwaltet werden. Die Verwaltung der Investmentgesell-
schaft ist dem Interesse der Anleger verpflichtet. Die Organe der Investmentge-
sellschaft konnen eingliedrig oder zweigliedrig strukturiert sein. Im ersten Fall lei-
tet und Uberwacht der Verwaltungsrat die Geschafte, im zweiten Fall leitet der
Vorstand die Geschafte und der Aufsichtsrat iberwacht dessen Geschaftsfiih-
rung. Soweit die Satzung und die Regierung mit Verordnung nichts anderes
bestimmen, sind die Bestimmungen des PGR zur Bestellung und Zusammenarbeit

der Gesellschaftsorgane einschlagig.

6) Die Satzung muss angeben, ob und in welchem Umfang die Investment-
gesellschaft Grinder- und Anlageaktien mit und ohne Stimmrecht ausgibt. Die
Entscheidung Uber die Ausgabe neuer Anteile trifft bei eingliedriger Struktur der
Verwaltungsrat und bei zweigliedriger Struktur der Vorstand, sofern die Satzung

oder die Verordnung nichts anderes bestimmen.
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7) Die Satzung der Investmentgesellschaft mit variablem Grundkapital (,,SI-
CAV“) sieht vor, dass der Betrag des Gesellschaftskapitals zu jeder Zeit dem Wert

des Gesellschaftsvermdgens (,,Net Asset Value”) entspricht.

C. Zulassung eines OGAW

Art. 8

Zulassungspflicht

1) Ein OGAW mit Sitz in Liechtenstein bedarf zur Ausiibung seiner Ge-
schaftstatigkeit in Liechtenstein einer Zulassung durch die Finanzmarktaufsicht
(FMA). Die Zulassung gilt in allen EWR-Vertragsstaaten und berechtigt zum Ver-
trieb des OGAWSs auf der Grundlage der Dienstleistungs- oder Niederlassungs-

freiheit innerhalb des EWR.

2) Ein OGAW, der Uber eine Zulassung zur Ausiibung seiner Geschaftstatig-
keit von der zustandigen Behdrde eines anderen Vertragsstaates des EWR-A ver-
flgt, ist von der Zulassungspflicht in Liechtenstein ausgenommen (Europdischer
Pass), unterliegt jedoch einer Anzeigepflicht. Das Nahere regelt die Regierung mit

Verordnung.

3) Mit Erteilung der Zulassung nach Abs. 1 ist Liechtenstein Herkunftsstaat
des OGAWSs. Ein OGAW ist in seinem Herkunftsstaat als niedergelassen anzuse-

hen.
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Art. 9

Antrag und Zulassungsverfahren

1) Die Zulassung eines OGAW erfolgt tber schriftlichen Antrag der Verwal-
tungsgesellschaft oder im Falle der selbstverwalteten Investmentgesellschaft von

der Investmentgesellschaft.

2) Die FMA sendet der Verwaltungsgesellschaft oder der Investmentgesell-
schaft binnen zwei Werktagen nach Eingang des vollstandigen Antrags eine
elektronische Eingangsbestatigung. Verlangert die FMA nicht binnen zehn Werk-
tagen nach Eingang der vollstandigen Unterlagen die Bearbeitungsfrist durch be-
griindete elektronische Mitteilung, gilt der Antrag als genehmigt. Im Fall einer
selbstverwalteten Investmentgesellschaft teilt die FMA binnen Monatsfrist mit,

ob die Zulassung erteilt wird.

3) Wird die Frist nach Abs. 2 verldngert, ist der Antrag binnen zwei Mona-
ten nach Eingang des vollstdndigen Antrags endgiiltig zu entscheiden. Im Fall ei-
ner selbstverwalteten Investmentgesellschaft kann die Entscheidungsfrist maxi-
mal auf sechs Monate verldangert werden. Jede Ablehnung oder Einschrankung

ist schriftlich zu begriinden.

4) Die Regierung regelt das Nahere des Zulassungsverfahrens und der Zu-

lassungskriterien mit Verordnung.

Art. 10

Zulassungsvoraussetzungen und -erteilung

1) Die FMA erteilt einem OGAW in Form eines Investmentfonds die Zulas-

sung, wenn sie:
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a) dem Antrag der Verwaltungsgesellschaft, den OGAW zu verwalten, zu-

stimmt;
b) der Wahl der Verwahrstelle zustimmt;

b) die konstituierenden Dokumente genehmigt.

2) Sie erteilt einem OGAW in Form einer Investmentgesellschaft die Zulas-

sung, wenn sie:

a) dem Antrag der Verwaltungsgesellschaft oder im Falle der Selbstverwal-

tung der Investmentgesellschaft, den OGAW zu verwalten, zustimmt;
b) der Wahl der Verwahrstelle zustimmt;

c) die konstituierenden Dokumente genehmigt.

3) Fiir eine Zulassung ist es nicht erforderlich, dass der OGAW mit Sitz in
Liechtenstein von einer Verwaltungsgesellschaft verwaltet wird, deren satzungs-
gemasser Sitz sich ebenfalls in Liechtenstein befindet, oder dass die Verwal-

tungsgesellschaft in Liechtenstein Geschaftstatigkeiten austibt oder libertragt.

4) Die FMA erteilt einem OGAW mit Sitz in Liechtenstein die Zulassung

nicht, wenn:
a) die gesetzlichen Voraussetzungen fiir den betreffenden OGAW nicht erfiillt
sind;

b) die Verwaltungsgesellschaft von der FMA oder der zustandigen Herkunfts-
staatbehorde nicht fir die Verwaltung des betreffenden OGAW zugelassen

ist;

c) der OGAW aus Rechtsgriinden seine Anteile nicht in Liechtenstein vertrei-

ben darf; oder
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d) die Geschéaftsleiter der Verwahrstelle, sofern eine solche zu benennen ist,
nicht ausreichend gut beleumdet sind und nicht Giber ausreichende Erfah-

rung auch in Bezug auf den Typ des zu verwaltenden OGAW verfiigen.

Art. 11
Anderung der konstituierenden Dokumente, Wechsel der Verwaltungsgesellschaft

oder Verwahrstelle, sonstige Strukturmassnahmen

1) Jede Anderung der konstituierenden Dokumente sowie jeder Wechsel
der Verwaltungsgesellschaft oder der Verwahrstelle eines zulassungspflichtigen
OGAW bediirfen der Zulassung durch die FMA, ebenso wie sonstige Struktur-
massnahmen, wie wesentliche Anderung der Anlagestrategie und Anlagepolitik

des OGAWSs, die Spaltung des OGAWSs sowie die Sitzverlegung.

2) Ein anzeigepflichtiger OGAW hat entsprechende Anderungen oder

Wechsel bei der FMA anzuzeigen

3) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung.

Art. 12

Name und Rechtsformzusatz

1) Der Name eines OGAW darf nicht zu Verwechslungen und Tauschungen
Anlass geben. Lasst der Name auf eine bestimmte Anlagestrategie schliessen, ist

diese umzusetzen.

2) Der Name ist mit einem Hinweis auf die Rechtsform zu ergédnzen und in
dieser Form im rechtsgeschaftlichen Verkehr zu verwenden. Sofern der Anleger-

schutz und das offentliche Interesse nicht entgegen stehen, ist ein OGAW be-
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rechtigt, eine der im folgenden genannten Bezeichnungen oder Kurzbezeichnun-

gen seiner Rechtsform seinem Namen beizufligen:

a) ein Investmentfonds darf als ,mutual fund”, ,common contractual fund®,
,CCF“, ,C.C.F.“, ,fonds commun de placement”, ,FCP“ oder ,F.C.P“ be-

zeichnet werden;
b) eine Kollektivtreuhdanderschaft darf als ,,unit trust” bezeichnet werden;

c) eine Investmentgesellschaft darf als ,,investment company”, bei veranderli-
chem Kapital auch als ,,open-ended investment company”, ,,OEICY, ,,société
d'investissement a capital variable” oder ,SICAV*, bei fixem Kapital auch als

,société d'investissement a capital fixe” oder ,SICAF“ bezeichnet werden.

3) Die Regierung kann mit Verordnung weitere Bezeichnungen oder Kurz-
bezeichnungen von Rechtsformen festlegen. Die FMA teilt der EFTA-
Uberwachungsbehérde und auf Anfrage jeder anfragenden Aufsichtsbehérde
mit, welche Rechtsformbezeichnungen einander entsprechen und welche Vor-

schriften dafiir einschlagig sind.

4) Im Fall der Verwendung einer Rechtsformbezeichnung nach Abs. 2 muss
der Gesamtauftritt klar erkennen lassen, dass der Sitz des OGAWSs in Liechten-

stein ist und die Aufsicht durch die FMA erfolgt.

5) Der Wechsel eines einmal gewdhlten Namens und der Bezeichnung oder
Kurzbezeichnung der Rechtsform bedarf der Anderung der konstituierenden Do-

kumente und nach Art. 11 der Zulassung durch die FMA.
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Il. Verpflichtungen betreffend die Verwaltungsgesellschaft

Art. 13

Zulassung

1) Eine Verwaltungsgesellschaft mit Sitz in Liechtenstein bedarf zur Aus-
Ubung ihrer Geschaftstatigkeit der Zulassung durch die FMA. Die Zulassung gilt in
allen EWR-Vertragsstaaten und berechtigt die Verwaltungsgesellschaft auf der
Grundlage der Dienstleistungs- oder der Niederlassungsfreiheit innerhalb des

EWR zur Verwaltung von OGAW.

2) Fir die selbstverwaltete Investmentgesellschaft finden die nachfolgen-

den Vorschriften des Kapitels Il sinngemass Anwendung.

3) Die FMA kann die Zulassung fiir alle oder nur fir einzelne Anlagestrate-

gien erteilen. Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung.

Art. 14

Antrag auf Zulassung

1) Dem Zulassungsantrag sind in Bezug auf die Verwaltungsgesellschaft

insbesondere Angaben beizufligen Uber:
a) die Namen der Geschaftsleiter;
b) die konstituierenden Dokumente;

c) eine Berechnung von Anfangskapital und Eigenmitteln sowie Nachweise,

dass das erforderliche Kapital aufgebracht ist;
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f)
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eine Aufstellung der an der Verwaltungsgesellschaft direkt oder indirekt
qualifiziert Beteiligten unter Angabe des Beteiligungsbetrags sowie der

Personen, zu denen enge Verbindungen bestehen;

ein Geschaftsplan mit zumindest dem organisatorischen Aufbau der Ver-

waltungsgesellschaft;

Informationen zur Aufgabeniibertragung.

2) Dem Zulassungsantrag sind in Bezug auf die verwalteten oder, soweit

verfligbar, zu verwaltenden Kollektivanlagen insbesondere beizufligen:

a)
b)
c)

d)

die konstituierenden Dokumente;
Informationen zu den Anlagestrategien, der Risikostruktur und dem Sitz;
Informationen zur Verwahrung von Vermogensgegenstanden;

alle an die Anleger gerichteten Informationen.

3) Die Regierung kann mit Verordnung die Einreichung weiterer Unterlagen

anordnen. Die FMA kann weitere Informationen verlangen, sofern dies zum

Schutz der Anleger oder des 6ffentlichen Interesses erforderlich ist.

Art. 15

Zulassungsvoraussetzungen und -erteilung

1) Die FMA erteilt der Verwaltungsgesellschaft die Zulassung, wenn:
die Einhaltung der einschlagigen Vorschriften sichergestellt ist;

die Verwaltungsgesellschaft tiber ein ausreichendes Anfangskapital und Ei-

genmittel nach Art 16 verfiigt;

die Geschaftsleiter der Verwaltungsgesellschaft ausreichend gut beleumdet

sind und auch in Bezug auf den Typ des von der Verwaltungsgesellschaft
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f)

b)

d)
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verwalteten oder zu verwaltenden OGAW {iber ausreichende Erfahrung
verfligen; Uber die Geschaftspolitik der Verwaltungsgesellschaft miissen
mindestens zwei Personen bestimmen, die die genannten Bedingungen er-

fullen;

ein Geschaftsplan vorgelegt wird, aus dem zumindest der organisatorische

Aufbau der Verwaltungsgesellschaft hervorgeht;

die Anteilseigner, die an der Verwaltungsgesellschaft eine qualifizierte Be-
teiligung halten, mitgeteilt wurden und diese geeignet sind, eine verninfti-

ge und solide Leitung der Verwaltungsgesellschaft sicherzustellen;

die Hauptverwaltung und der Satzungssitz der Verwaltungsgesellschaft in

Liechtenstein sind.

2) Die FMA verweigert die Zulassung, wenn:

die gesetzlichen Voraussetzungen fiir die Tatigkeit einer Verwaltungsgesell-

schaft nicht erflllt sind;

sie durch enge Verbindungen zwischen der Verwaltungsgesellschaft und

anderen Personen an der Aufsicht gehindert wird;

sie durch die Rechts- und Verwaltungsvorschriften eines Drittlandes, denen
Personen unterstehen, zu denen die Verwaltungsgesellschaft enge Verbin-
dungen besitzt, oder durch Schwierigkeiten bei deren Anwendung an der

Aufsicht gehindert wird;

die qualifiziert Beteiligten den zur Gewahrleistung einer soliden und um-
sichtigen Fiihrung der Verwaltungsgesellschaft zu stellenden Anspriichen

nicht genligen.

3) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung.
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Art. 16

Anfangkapital und Eigenmittel

1) Die Eigenmittel missen im Zeitpunkt der Antragstellung und jederzeit

danach mindestens 125 000 EUR betragen.

2) Die Eigenmittel missen mindestens einem Viertel der fixen Gemeinkos-
ten im Vorjahr entsprechen; bei Neugriindungen sind die im Geschaftsplan vor-
gesehenen fixen Gemeinkosten der Verwaltungsgesellschaft massgeblich. Die
FMA kann die Anforderung an die Eigenmittel bei einem erheblichen Unterschied

im Umfang der Geschaftstatigkeit anpassen.

3) Uberschreitet der Wert der Portfolios der Verwaltungsgesellschaft einen
Betrag, der 250 Mio. EUR entspricht, mlssen die Eigenmittel zusatzlich 0,02 %
des Betrags ausmachen, um den der Wert der Portfolios der Verwaltungsgesell-
schaft den Betrag von 250 Mio. EUR (ibersteigt. Die Gesamtsumme des Anfangs-
kapitals und der zusatzlichen Eigenmittel muss maximal 10 Mio. EUR betragen.
Fir diese Zwecke gelten als Portfolios der Verwaltungsgesellschaft alle von ihr
verwalteten OGAW, einschliesslich Portfolios, mit deren Verwaltung sie Dritte

beauftragt hat, nicht jedoch Portfolios, die sie selbst im Auftrag Dritter verwaltet.

4) Bis zu 50 % der unter Abs. 3 genannten zusatzlichen Eigenmittel kdnnen
durch eine von einem Kreditinstitut oder einem Versicherungsunternehmen ge-
stellte Garantie in derselben Hohe nachgewiesen werden. Der Garantiegeber
muss seinen Sitz innerhalb des EWR, der Schweiz oder einem Drittstaat mit dem

EWR-Abkommen gleichwertigen Aufsichtsbestimmungen haben.
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5) Die Eigenmittel einer selbstverwalteten Investmentgesellschaft missen
im Zeitpunkt der Antragstellung und jederzeit danach mindestens 300 000 EUR

betragen.

6) Fir die Umrechnung der Zahlenangaben in diesem Artikel sind die von

der Europdischen Zentralbank (EZB) festgelegten Referenzkurse massgeblich.

Art. 17

Zulassungsverfahren

1) Die FMA sendet der Verwaltungsgesellschaft binnen drei Werktagen
nach Eingang des vollstandigen Antrags eine elektronische Eingangsbestatigung.
Die FMA teilt binnen Monatsfrist mit, ob die Zulassung erteilt wird, wobei diese
Frist zum Schutz der Anleger oder des 6ffentlichen Interesses durch begriindete

elektronische Mitteilung zu verlangern ist.

2) Im Fall der Fristverlangerung nach Abs. 1 ist der Antrag binnen sechs
Monaten nach Eingang des vollstandigen Antrags endglltig zu entscheiden. Die
Ablehnung oder Einschrankung auf bestimmte Anlagestrategien ist schriftlich zu

begriinden.

3) Vor der Zulassung sind die zustandigen Behorden anderer betroffener

EWR-Vertragsstaaten zu horen, wenn die Verwaltungsgesellschaft:

a) Tochter- oder Schwesterunternehmen einer anderen Verwaltungsgesell-
schaft, einer Wertpapierfirma, eines Kreditinstituts oder einer Versiche-

rungsgesellschaft mit Zulassung im EWR ist;

b)  von denselben natirlichen oder juristischen Personen kontrolliert wird wie
eine andere Verwaltungsgesellschaft, eine Wertpapierfirma, ein Kreditinsti-

tut oder eine Versicherungsgesellschaft mit Zulassung im EWR.
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4) Nach Erteilung der Zulassung kann die Verwaltungsgesellschaft ihre Ta-

tigkeit in Liechtenstein sofort aufnehmen.

Art. 18

Anderungen beim Zulassungsumfang

Anderungen der in Art. 14 genannten Unterlagen sind der FMA unverziig-
lich mitzuteilen. Wesentliche Anderungen des Geschaftsplans der Verwaltungs-
gesellschaft sind der FMA zwei Monate vor dem Inkrafttreten der Anderungen
anzuzeigen. Erteilt die FMA die Zulassung nicht binnen kiirzerer Frist oder wider-

spricht sie nicht binnen dieser Frist, gelten die Anderungen als genehmigt.

Art. 19

Einstellung der Geschdftstdtigkeit

Die FMA stellt die Geschaftstatigkeit einer Verwaltungsgesellschaft ein,

wenn:

a) die Verwaltungsgesellschaft die einschldgigen Vorschriften nicht fortwah-

rend erfullt;

b)  die Eigenmittel der Verwaltungsgesellschaft die erforderliche Mindestgros-
se unterschreiten und eine Wiederherstellung binnen einer von der FMA

festgelegten Frist nicht erfolgt.

Art. 20

Entzug der Zulassung

1) Zulassungen werden insbesondere entzogen, wenn:



a)

b)

c)

d)

e)
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von der Zulassung nicht binnen zwolf Monaten Gebrauch gemacht wird,
ausdriicklich auf sie verzichtet oder seit mehr als sechs Monaten die ihr ge-

nehmigten Tatigkeiten nicht mehr ausiibt werden;

die Zulassung aufgrund falscher Erkldrungen oder auf sonstige rechtswidri-

ge Weise erlangt wurde;
die Voraussetzungen fir die Zulassung nicht mehr erfllt sind;

die Verwaltungsgesellschaft in schwerwiegender Weise oder systematisch

gegen die Bestimmungen dieses Gesetzes verstossen hat;

die Verwaltungsgesellschaft den fiir sie geltenden Bestimmungen zu den
Eigenmitteln gemdass den Bestimmungen dieses Gesetzes und der Richtlinie
2006/49/EG - fur in Liechtenstein ansassige Verwaltungsgesellschaften Art.
4 des Bankengesetzes nebst Durchfihrungsverordnung - nicht mehr ge-
nligt, sofern die Zulassung sich auch auf die Portfolioverwaltung mit Ermes-

sensspielraum nach Art. 22 Abs. 2 Bst. a erstreckt.

2) Die Regierung kann mit Verordnung weitere Entzugsgriinde festlegen,

um den Schutz der Anleger und das 6ffentliche Interesse zu gewahrleisten.

3) Mit Entzug der Zulassung verliert die Verwaltungsgesellschaft das Ver-

waltungsrecht in Bezug auf den OGAW. Der Entzug der Zulassung bewirkt zudem

die Auflésung und Léschung der Verwaltungsgesellschaft aus dem Offentllich-

keitsregister. Der Entzug der Zulassung ist der Verwahrstelle mitzuteilen und be-

kanntzumachen. Auf Vorschlag der Verwahrstelle kann mit Zustimmung der FMA

eine neue Verwaltungsgesellschaft bestellt werden. Andernfalls bestellt die Ver-

wahrstelle einen Liquidator. Die Liquidation erfolgt nach den Vorschriften des

PGR oder einem anderen mit Zustimmung der FMA bestimmten Liquidationsver-

fahren. Das Nahere regelt die Regierung mit Verordnung.
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4) Die FMA ernennt fiir eine geschaftsunfahige Verwaltungsgesellschaft ei-
nen Sachwalter. Die Ernennung eines Sachwalters ist den Anlegern durch den
Sachwalter mitzuteilen. Der Sachwalter beantragt bei der FMA innerhalb von ei-
nem Jahr die Zustimmung zur Fortflihrung der Verwaltungsgesellschaft, Grin-
dung einer neuen Verwaltungsgesellschaft oder deren Auflésung. Die FMA ent-

scheidet Uiber die Vergltung des Sachwalters.

Art. 21

Qualifizierte Beteiligungen

1) Jeder beabsichtigte direkte oder indirekte Erwerb, jede beabsichtigte di-
rekte oder indirekte Erhohung oder jede beabsichtigte Verdusserung einer quali-
fizierten Beteiligung an einer bestellten Verwaltungsgesellschaft ist der FMA zu

melden.

2) Die FMA konsultiert die Behorde, die fir die Zulassung des Erwerbers
bzw. des Unternehmens, dessen Mutterunternehmen oder kontrollierende Per-
son den Erwerb oder die Erhéhung beabsichtigt, zustandig ist, wenn der Erwerb

oder die Erh6hung einer Beteiligung im Sinne von Abs. 1 beabsichtigt wird durch:

a) eine in einem EWR-Vertragsstaat zugelassene Vermogensverwaltungsge-

sellschaft, Bank, Wertpapierfirma oder Verwaltungsgesellschaft;
b)  ein Mutterunternehmen eines Unternehmens nach Bst. a; oder

c) eine natirliche oder juristische Person, die ein Unternehmen nach Bst. a

kontrolliert.

3) Die Regierung regelt das Nahere Uber das Verfahren und die Kriterien
zur Beurteilung des Erwerbs, der Erhéhung oder der Verdusserung qualifizierter

Beteiligungen mit Verordnung.
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Art. 22

Erlaubte Titigkeiten

1) Eine selbstverwaltete Investmentgesellschaft darf nur ihre eigenen Ver-

mogensgegenstande verwalten.

2) Eine bestellte Verwaltungsgesellschaft darf die gemeinsame Portfolio-

verwaltung flr zugelassene OGAW ausiiben. Zusatzlich zur gemeinsamen Portfo-

lioverwaltung darf die FMA der Verwaltungsgesellschaft die Zulassung fir fol-

gende Dienstleistungen erteilen:

a)

b)

c)

d)

individuelle Verwaltung einzelner Portfolios — einschliesslich der Portfolios
von Pensionsfonds — mit einem Ermessensspielraum im Rahmen eines
Mandats der Anleger, sofern die betreffenden Portfolios eines oder mehre-
re der in Anhang | Abschnitt C der Richtlinie 2004/39/EG genannten In-

strumente enthalten;

als Nebendienstleistungen zusammen mit einer Zulassung fiir die individu-
elle Verwaltung einzelner Portfolios die Anlageberatung, die Verwahrung
und technische Verwaltung in Bezug auf die Anteile von Kollektivanlagen,
und, sofern die Verwaltungsgesellschaft andere Kollektivanlagen als OGAW
verwaltet, die Annahme und Ubermittlung von Auftridgen, die ein oder
mehrere Finanzinstrumente zum Gegenstand haben, gemass Anhang | der

Richtlinie 2004/39;

die Verwaltung von AIF vorbehaltich einer Zulassung gemadss RL

2011/xx/EU;

andere durch Verordnung bestimmte Tatigkeiten.

3) Wird eine Zulassung fir eine Dienstleistung nach Abs. 2 Bst. a erteilt, gel-

ten zusatzlich die Bestimmungen zur Erbringung von Dienstleistungen als Gegen-
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partei nach Art. 2 Abs. 3 des Vermodgensverwaltungsgesetzes sowie die Bestim-
mungen des Vermogensverwaltungsgesetzes zu den Eigenmitteln, den organisa-
torischen Anforderungen und den Wohlverhaltensregeln bei der Erbringung von

Kundendienstleistungen.

4) Wertpapierfirmen, deren Zulassung lediglich die Portfolio-Verwaltung
und Anlageberatung erfasst, diirfen als Verwaltungsgesellschaften zugelassen
werden. In diesem Falle geben diese Wertpapierfirmen ihre Zulassung nach Art.
3 des Vermogensverwaltungsgesetzes oder der entsprechenden Vorschrift eines

anderen EWR-Vertragsstaats zurlick.

Art. 23

Wohlverhaltensregeln

1) Die Verwaltungsgesellschaft muss:

a)  bei der Auslibung ihrer Tatigkeit recht und billig im besten Interesse der

OGAW und der Marktintegritat handeln;

b) ihre Tatigkeit mit der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaf-

tigkeit im besten Interesse der OGAW und der Marktintegritat austiben;

c) Uber die flr eine ordnungsgemasse Geschaftstatigkeit erforderlichen Mittel

und Verfahren verfiigen und diese wirksam einsetzen;

d) sich um die Vermeidung von Interessenkonflikten bemihen und, wenn sich
diese nicht vermeiden lassen, dafiir sorgen, dass die von ihr verwalteten

OGAW nach Recht und Billigkeit behandelt werden;

e) alle fiir die Ausibung ihrer Tatigkeit geltenden Vorschriften im besten Inte-

resse der Anleger und der Marktintegritat einhalten.
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2) Eine bestellte Verwaltungsgesellschaft, deren Zulassung sich auch auf
die Portfolioverwaltung mit Ermessensspielraum nach Art. 22 Abs. 2 Bst. a er-

streckt,

a) darf das Vermogen des Kunden weder ganz noch teilweise in Anteilen der
von ihr verwalteten OGAW anlegen, es sei denn, der Kunde hat zuvor eine

allgemeine Zustimmung erteilt;

b) unterliegt in Bezug auf die Dienstleistungen gemass Art. 22 Abs. 2 Bst. a
und b den einschlagigen Vorschriften tiber Systeme fiir die Entschadigung

der Anleger.

3) Die Regierung regelt das Ndhere mit Verordnung.

Art. 24

Organisation, Interessenskonflikte

1) Jede Verwaltungsgesellschaft muss liber eine ordnungsgemasse Verwal-
tung und Buchhaltung, Gber Kontroll- und Sicherheitsvorkehrungen in Bezug auf
die elektronische Datenverarbeitung sowie angemessene interne Kontrollverfah-
ren verfliigen. Dazu gehdren insbesondere Regeln fiir persénliche Geschafte ihrer
Angestellten und fir das Halten oder Verwalten von Anlagen in Finanzinstrumen-
ten zum Zwecke der Anlage auf eigene Rechnung. Die Regeln miissen zumindest
gewabhrleisten, dass jedes den OGAW betreffende Geschaft nach Herkunft, Ge-
genpartei, Art, Abschlusszeitpunkt und -ort rekonstruiert werden kann, und dass
das Vermogen des von der Verwaltungsgesellschaft verwalteten OGAW entspre-
chend den konstituierenden Dokumenten sowie dem geltenden Recht angelegt

wird.

2) Jede Verwaltungsgesellschaft muss so aufgebaut und organisiert sein,

dass das Risiko von Interessenkonflikten, die den Interessen des OGAWSs oder
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denen von Anlegern und Kunden schaden, moglichst gering ist und, sofern es
dennoch zu Konflikten kommt, diese erkannt und angemessen behandelt wer-
den. Dabei sind insbesondere Interessenkonflikte zwischen der Verwaltungsge-
sellschaft, ihren Kunden, OGAW und Anlegern - jeweils im Verhaltnis zur Verwal-

tungsgesellschaft und untereinander - zu beriicksichtigen.

3) Das Nahere regelt die Regierung mit Verordnung.

Art 25

Aufgabeniibertragung

1) Die Verwaltungsgesellschaft kann einen Teil ihrer Aufgaben auf andere
Unternehmen Ubertragen. Sie hat die FMA als Herkunftsstaatbehdrde dariiber zu
informieren, bevor die Ubertragung wirksam wird. Die FMA hat bei grenziiber-
schreitender Tatigkeit die erhaltenen Informationen den zustandigen Behdrden

des Herkunftsmitgliedstaats der Kollektivanlage zu (ibermitteln.

2) Die Ubertragung muss den folgenden Bedingungen geniigen:

a) die Ubertragung darf die Wirksamkeit der Beaufsichtigung der Verwal-
tungsgesellschaft nicht beeintrachtigen; sie darf weder die Verwaltungsge-
sellschaft daran hindern, im Interesse ihrer Anleger zu handeln, noch darf
sie verhindern, dass der OGAW im eigenen oder im Interesse der Anleger

verwaltet wird;

b)  bei der Ubertragung der gemeinsamen Portfolioverwaltung oder des Risi-
komanagements darf der Auftrag nur Unternehmen erteilt werden, die fir
die Zwecke der Vermogensverwaltung zugelassen und beaufsichtigt sind;
die Ubertragung muss der angestrebten Verteilung der Anlagen entspre-

chen;
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f)
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wenn die Ubertragung die Anlageverwaltung und das Risikomanagement
betrifft und einem Unternehmen mit Sitz in einem Drittstaat erteilt wird,
muss die Zusammenarbeit zwischen der FMA und der Heimatstaatbehorde

des Unternehmens sichergestellt sein;

Unternehmen, deren Interessen mit denen der Verwaltungsgesellschaft
oder der Anleger kollidieren kénnen, darf kein Auftrag fiir die Anlagever-

waltung oder das Risikomanagement erteilt werden;

die Geschaftsleiter der Verwaltungsgesellschaft konnen die Tatigkeiten des

Unternehmens jederzeit wirksam Gberwachen;

die Verwaltungsgesellschaft ist befugt, dem Unternehmen, dem die Aufga-
ben Ubertragen wurden, jederzeit weitere Anweisungen zu erteilen oder
den Auftrag mit sofortiger Wirkung zu entziehen, wenn dies im Interesse

der Anleger ist;

unter Beriicksichtigung der Art der zu Gbertragenden Aufgaben muss das
Unternehmen, dem die Aufgaben libertragen werden, tUber die notwendige

Qualifikation verfliigen und die Aufgaben ausiiben kénnen.

3) Die Ubertragung von Aufgaben l3sst die Haftung der Verwaltungsgesell-

schaft oder der Verwahrstelle unberiihrt. Die Verwaltungsgesellschaft darf Auf-

gaben nicht in einem Umfang Ubertragen, der sie zur Briefkastenfirma werden

|asst.

4) Die Regierung regelt das Nihere, insbesondere die Grenzen der Uber-

tragungsbefugnis, mit Verordnung.
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Art. 26

Risikomanagement

1) Die Verwaltungsgesellschaft hat angemessene Risikomanagementver-
fahren einzusetzen, die ihr die Uberwachung und Messung des mit den Anlage-
positionen verbundenen Risikos sowie des jeweiligen Anteils am Gesamtrisiko-

profil des Portfolios ermoglichen.

2) Sie hat Verfahren einzusetzen, die eine prazise und unabhédngige Bewer-

tung des Werts von OTC-Derivaten erméglichen.

3) Sie hat die Risikomanagementsysteme in angemessenen Abstdnden,

zumindest aber einmal jahrlich zu Gberpriifen und anzupassen.

4) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung.

Art. 27
Kardinalpflichten, Haftung

1) Die Verwaltungsgesellschaft, die Mitglieder der Geschéftsleitung, der
Verwaltungs- und Aufsichtsrat von Verwaltungsgesellschaften und ihre Mitarbei-

ter sowie sonst flir Verwaltungsgesellschaften tatige Personen:

a) handeln nach Massgabe der Gesetze und konstituierenden Dokumente

ausschliesslich im Interesse der Anleger;

b) halten das Vermogen eines OGAW vom Vermogen eines anderen OGAW

und vom eigenen Vermogen getrennt;

c) sind zeitlich unbegrenzt zur Geheimhaltung von Tatsachen verpflichtet, die
ihnen aufgrund der Geschaftsbeziehungen mit Kunden anvertraut oder zu-

ganglich gemacht worden sind;
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d) haben die beruflichen Sorgfaltspflichten zur Bekdmpfung von Geldwasche-
rei, organisierter Kriminalitat und Terrorismusfinanzierung nach dem liech-

tensteinischen Sorgfaltspflichtgesetz zu beachten.

2) Wer als Verwaltungsgesellschaft, Liquidator oder Sachwalter seine Or-
ganisationspflichten verletzt, haftet den Anlegern fiir den daraus entstandenen
Schaden, sofern er nicht beweist, dass ihm kein Verschulden zur Last fallt. Diese
handelnden Personen haften auch fir ihre Hilfspersonen und Beauftragten, so-
fern sie nicht nachweisen, dass sie bei der Auswabhl, Instruktion und Uberwa-
chung die nach den Umstanden gebotene Sorgfalt angewendet haben. |hre Haf-
tung wird nicht dadurch berihrt, dass sie eigene Aufgaben auf Dritte ibertragen.

Eine Beschrankung dieser Haftung ist ausgeschlossen.

3) Sind wesentliche Angaben in einem Prospekt, einem Jahres- oder Halb-
jahresbericht, der nach diesem Gesetz zu erstellen ist, unrichtig oder unvollstan-
dig oder wurde die Erstellung eines diesen Vorschriften entsprechenden Pros-
pekts unterlassen, haften die verantwortlichen Personen nach Abs. 2 jedem An-
leger fiir den Schaden, welcher diesem entstanden ist, sofern sie nicht nachwei-
sen, dass sie keinerlei Verschulden trifft. Flir Angaben in den wesentlichen In-
formationen fiir den Anleger, der Zusammenfassung des Prospekts oder in den
Vertriebsanzeigen einschliesslich deren Ubersetzungen wird nur gehaftet, wenn
sie im Zusammenhang mit anderen Teilen des Prospekts irreflihrend, unrichtig

oder widerspruchlich sind.

4) Mehrere Beteiligte haften untereinander nach dem ihnen anteilig zure-
chenbaren Schaden. Der Rickgriff unter den Beteiligten bestimmt sich unter
Wirdigung aller Umstande. Der Anspruch auf Schadenersatz verjahrt mit dem
Ablauf von fiinf Jahren nach Eintritt des Schadens, spatestens aber ein Jahr nach

der Riickzahlung des Anteils oder nach Kenntnis vom Schaden.
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5) Fir Klagen aus dem Rechtsverhéltnis mit einem inlandischen OGAW
oder einer inlandischen Verwaltungsgesellschaft oder fiir Klagen eines inlandi-
schen Anlegers aus einem auslandischen OGAW, dessen Anteile im Inland ver-
trieben werden, ist das Landgericht zustandig. Eine abweichende Regelung ist

ausgeschlossen.

lll. Verpflichtungen betreffend die Verwahrstelle

Art. 28

Verwahrstellenpflicht

1) Die Verwahrung des Vermdogens eines OGAW ist einer Verwahrstelle mit

Sitz oder Niederlassung im Herkunftsstaat des OGAWSs zu Ubertragen.

2) Als Verwahrstelle in Liechtenstein ist zugelassen:

a) eine nach dem Bankengesetz oder dem Vermdgensverwaltungsgesetz fir

die entsprechende Tatigkeit zugelassene Bank oder Wertpapierfirma;

b)  eine nach dem Bankengesetz oder Vermogensverwaltungsgesetz errichtete
inlandische Zweigstelle einer Bank oder Wertpapierfirma mit Sitz innerhalb

des EWR; oder

c) eine andere registrierte und iberwachte Stelle mit inlandischem Sitz oder

Niederlassung, die durch Verordnung als Verwahrstelle zugelassen ist.

3) Die Verwahrstelle hat (iber ausreichende Mittel zu verfligen, um die ihr
obliegenden Tatigkeiten ordnungsgemass auszufiihren und den sich daraus er-
gebenden Verpflichtungen nachzukommen. Die Regierung regelt das Nahere mit

Verordnung.
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4) Die Aufgaben der Verwahrstelle und der Verwaltungsgesellschaft diirfen

nicht von ein und derselben Gesellschaft wahrgenommen werden. Inwieweit Ge-

sellschaften, die mit der Verwaltungsgesellschaft in einem Beteiligungsverhaltnis

stehen, die Aufgaben der Verwahrstelle wahrnehmen diirfen, regelt die Regie-

rung mit Verordnung.

5) Die Benennung der Verwahrstelle bedarf der Zustimmung der Her-

kunftsstaatbehorde des OGAWSs.

b)

d)

Art. 29

Aufgaben der Verwahrstelle

1) Die Verwahrstelle besorgt insbesondere:

die gesetzmassige Ausgabe und Ricknahme von Anteilen sowie den Zah-
lungsverkehr des OGAWSs unter Beachtung der konstituierenden Dokumen-

te;

die gesetzmassige Berechnung des Nettoinventarwertes und der Ausgabe-
und Ricknahmepreise der Anteile unter Beachtung der konstituierenden

Dokumente;

die Beachtung der gesetzlich oder in den konstituierenden Dokumenten
festgelegten Weisungsbefugnissen der Verwaltungsgesellschaft oder

selbstverwalteten Investmentgesellschaft;

die Ubertragung des Gegenwertes bei Geschaftsabwicklungen mit Bezug

auf das Vermogen des OGAWSs innerhalb der {iblichen Fristen;

die gesetzmassige Verwendung der Ertrage unter Beachtung der konstitu-

ierenden Dokumente.
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2) Die Verwahrstelle handelt bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben profes-
sionell, ehrlich, fair, unabhéngig und ausschliesslich im Interesse des OGAWs

bzw. dessen Anleger.

3) Die Verwahrstelle kann eine oder mehrere ihrer Aufgaben an Dritte
Ubertragen. Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung, insbesondere die

Voraussetzungen und Grenzen der Aufgabenibertragung.

Art. 30

Aufsicht liber die Verwahrstelle

Eine Verwahrstelle mit Satzungssitz oder Niederlassung in Liechtenstein
unterliegt der Aufsicht durch die FMA. Sie stellt der FMA als Herkunftsstaatbe-
horde des OGAWSs auf Antrag alle Informationen zur Verfligung, die die Verwahr-
stelle bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben erhalten hat und bendétigen wird,

um die Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen zu (iberwachen.

Art. 31

Haftung der Verwahrstelle

1) Die Verwahrstelle ist der Verwaltungsgesellschaft und den Anlegern fir
Schaden infolge einer schuldhaften Pflichtverletzung ersatzpflichtig. Die Ver-
wahrstelle wird durch eine Ubertragung ihrer Aufgaben auf Dritte nicht von ihrer

Haftung befreit.

2) Zur Geltendmachung der Ersatzanspriiche der Anleger sind in deren
Namen auch die selbstverwaltete Investmentgesellschaft oder die Verwaltungs-

gesellschaft berechtigt.



191

3) Der Anspruch auf Schadenersatz verjahrt mit dem Ablauf von flinf Jahren
nach Eintritt des Schadens, spatestens aber ein Jahr nach der Rickzahlung eines

Anteils oder der Kenntnis des Anspruchsberechtigten vom Schaden.

4) Die Klage gegen eine Verwahrstelle eines OGAW mit Sitz in Liechtenstein
kann unbeschadet weiterer Zustandigkeiten nach den Vorschriften des internati-
onalen Privatrechts jedenfalls in Liechtenstein erhoben werden. Zustandig ist das

Landgericht.

5) Soweit in diesem Gesetz nichts anderes geregelt wird, kann die Regie-

rung mit Verordnung die Umstédnde regeln:

a) unter denen nicht von einer schuldhaften Pflichtverletzung der Verwahr-

stelle auszugehen ist;

b) in welchen Féallen die Haftung durch Vertrag zwischen Verwahrstelle, Kol-
lektivanlage, Verwaltungsgesellschaft und Anlegern ausgeschlossen wer-

den darf;

c) unter welchen Umstanden die Anspriiche durch den OGAW oder die Ver-

waltungsgesellschaft geltend zu machen sind;

d) unter welchen Umstanden die FMA fiir diesen Fall Informationen bereit-

stellen darf;

e) die Ausnahmen von den Bestimmungen dieses Kapitels Ill.



192

IV. Verpflichtungen des OGAWs

A. Sonderbestimmungen fiir Investmentgesellschaften

Art. 32

Verzicht auf Verwahrstelle bei Vermarktung (iber Wertpapierbérse

1) Ein OGAW in Form einer inlandischen Investmentgesellschaft, deren An-
teile amtlich notiert sind und ausschliesslich (ber eine oder mehrere Wertpa-
pierborsen vertrieben werden, darf abweichend von Art. 28 bis 31 auf die Ver-
wahrung der Vermdgensgegenstiande durch eine Verwahrstelle verzichten. Die

Art. 73, 80 und 81 finden auf diese Investmentgesellschaften keine Anwendung.

2) Ein OGAW in Form einer inlandischen Investmentgesellschaft, der min-
destens 80 % seiner Anteile lGber eine oder mehrere in seiner Satzung benannte
Wertpapierborsen vertreibt, darf abweichend von Art. 28 bis 31 auf die Verwah-

rung der Vermogensgegenstande durch eine Verwahrstelle verzichten, wenn:

a) diese Anteile an den Wertpapierborsen in den Vertriebsstaaten der Kollek-

tivanlage zur amtlichen Notierung zugelassen sind;

b) die Investmentgesellschaft ausserborsliche Geschafte mit ihren Anteilen
nur zum Borsenkurs tatigt; die Satzung hat die Wertpapierbérse des Ver-
triebsstaates anzugeben, deren Notierung fiir den Kurs der ausserborsli-

chen Geschafte massgeblich ist;

c) der Anlegerschutz mit bei Verwahrung durch eine Verwahrstelle gleichwer-

tig ist.

3) Die in Abs. 1 und 2 genannten OGAW in Form einer inlandischen Invest-

mentgesellschaft haben:
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a) inihrer Satzung Regeln fiir die Bewertung des Vermoégens und insbesonde-
re die Methoden zur Berechnung des Nettoinventarwerts der Anteile an-

zugeben;

b) auf dem Markt zu intervenieren, um zu verhindern, dass der Boérsenkurs ih-
rer Anteile um mehr als 5 % vom Nettoinventarwert dieser Anteile ab-

weicht;

c) den Nettoinventarwert der Anteile zu bestimmen, diesen zumindest der
FMA wenigstens zweimal wochentlich mitzuteilen und ihn zweimal monat-

lich zu veroffentlichen.

4) Ein unabhangiger Wirtschaftsprifer hat mindestens zweimal monatlich
die Berechnung des Anteilswertes und die Anlage des Vermoégens der Invest-

mentgesellschaft auf Vereinbarkeit mit Gesetz und Satzung zu prifen.

5) Die FMA teilt der EFTA-Uberwachungsbehérde mit, welchen OGAW in
Form einer Investmentgesellschaften die in den Abs. 1 und 2 genannte Freistel-

lung gewahrt wird.

6) Die Regierung kann das Nahere mit Verordnung regeln, insbesondere
wie nach Abs. 3 das Vermdgen zu bewerten ist und die Mitteilung und Vero6ffent-

lichung zu erfolgen hat.
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B. Verschmelzungen, Spaltungen und Rechtsformwechsel

1. Allgemeines

Art. 33

Anwendbarkeit auf Teilfonds, selbstverwaltete Investmentgesellschaften

1) Fir die Zwecke dieses Abschnittes schliesst ein OGAW die dazugehdorigen

Teilfonds ein.

2) Soweit in diesem Gesetz nichts anderes bestimmt wird, gelten die Be-
stimmungen dieses Abschnittes fiir selbstverwaltete Investmentgesellschaften
entsprechend mit der Massgabe, dass die Organe der Investmentgesellschaft an

die Stelle der Verwaltungsgesellschaft treten.

Art. 34

Zuléissigkeit von Verschmelzung, Spaltung und Rechtsformwechsel

1) Unter den in diesem Abschnitt festgelegten Voraussetzungen sind
grenziiberschreitende und inlandische Verschmelzungen nach dem gesetzlichen
Verschmelzungsverfahren zuldssig, und zwar unabhangig davon, ob der aufneh-

mende oder libertragende OGAW seinen Sitz in Liechtenstein hat.

2) Die Vorschriften dieses Abschnittes gelten uneingeschrankt fiir grenz-

Uberschreitende Verschmelzungen von OGAW.

3) Soweit die Regierung durch Verordnung nichts anderes bestimmt, gelten
die Vorschriften dieses Abschnittes fir inlandische Verschmelzungen von OGAW

und von inlandischen AIF auf OGAW entsprechend.
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4) Fur die grenziiberschreitende Verschmelzung von AIF auf OGAW kann
die Regierung mit Verordnung die entsprechende Anwendung verfligen oder

abweichende Regelungen treffen.

5) Die Spaltung und der Rechtsformwechsel eines OGAW bediirfen der Ge-
nehmigung der FMA. Dabei ist dem Schutz aller betroffenen Anleger angemessen

Rechnung zu tragen. Die Regierung regelt das Ndahere mit Verordnung.

6) Eine Umbildung eines OGAW in einen AIF oder eine andere Anlageform,

die nicht unter dieses Gesetz fallt, ist nicht erlaubt.

2. Genehmigung und Zustimmung

Art. 35

Verfahren vor der Herkunftsstaatbehdrde des tibertragenden OGAW

1) Die Verschmelzung bedarf der vorherigen Genehmigung der Herkunfts-

staatbehorde des lGbertragenden OGAW.

2) Zur Vorbereitung der Genehmigung Ubermittelt der Ubertragende
OGAW der Genehmigungsbehorde in einer oder mehreren Amtssprachen bzw. in
einer von den zustdndigen Behorden des libertragenden als auch des {iberneh-

menden OGAW gebilligten Sprache folgende Unterlagen:

a) den von den an der Verschmelzung beteiligten OGAW gebilligten Ver-

schmelzungsplan nach Art. 36;

b)  eine aktuelle Fassung des Prospekts und der wesentlichen Informationen
fiir den Anleger des (ibernehmenden OGAW, soweit diese in einem ande-

ren EWR-Vertragsstaat niedergelassen ist;
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c) eine von allen Verwahrstellen der an der Verschmelzung beteiligten OGAW
abgegebene Erkldarung, mit der nach den Bestimmungen von Art. 37 besta-
tigt wird, dass sie die Ubereinstimmung der Angaben nach Art. 36 Abs. 2
Bst. a, b, g und h mit den gesetzlichen Anforderungen und den konstituie-

renden Dokumenten des OGAWs, fiir den sie tatig sind, Gberprift haben;

d) die Informationen, die die an der Verschmelzung beteiligten OGAW an ihre
jeweiligen Anteilinhaber zur geplanten Verschmelzung nach Art. 39

Ubermitteln.

3) Sind die Unterlagen nach Abs. 2 unvollstindig, hat die Genehmigungs-
behorde binnen zehn Werktagen nach deren Zugang die Vervollstandigung zu
verlangen. Liegt der vollstandige Antrag vor, ibermittelt die Genehmigungsbe-
horde die Informationen nach Abs. 2 umgehend an die Herkunftsstaatbehorde

des Ubernehmenden OGAW.

4) Die Genehmigungsbehorde und die Herkunftsstaatbehorde des lber-
nehmenden OGAW wagen die Auswirkungen auf die Anleger der an der Ver-
schmelzung beteiligten OGAW ab, um zu prifen, ob die Anleger angemessen

Uber die Verschmelzung informiert werden.

5) Die Genehmigungsbehérde kann vom libertragenden OGAW schriftlich
eine klarere Ausgestaltung der Anlegerinformationen nach Abs. 2 Bst. d verlan-

gen, soweit sie es flir erforderlich erachtet.

6) Die Herkunftsstaatbehorde des Gibernehmenden OGAW hat der Geneh-
migungsbehdérde Anderungsbedarf betreffend die Anlegerinformationen nach
Abs. 2 Bst. d binnen flinfzehn Werktagen nach Erhalt der Unterlagen mitzuteilen.
Nach einer Anderung der Anlegerinformationen auf diese Mitteilung hin hat die

Herkunftsstaatbehorde des Gibernehmenden OGAW der Genehmigungsbehoérde
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binnen zwanzig Werktagen mitzuteilen, ob die Anlegerinformationen nunmehr

zufriedenstellend sind.

7) Die Genehmigungsbehorde genehmigt die Verschmelzung binnen zwan-

zig Werktagen nach Zugang der vollstandigen Unterlagen nach Abs. 2, wenn:

a) die Voraussetzungen der Art. 35 bis 38 bzw. der zur Umsetzung von Art. 39
bis 42 der Richtlinie 2009/65/EG ergangenen Vorschriften des Herkunfts-

staats des Ubertragenden OGAW erfiillt sind;

b)  der Gbernehmende OGAW gemass Art. 94 bzw. der zur Umsetzung von Art.
93 der Richtlinie 2009/65/EG ergangenen Vorschriften anderer EWR-
Vertragsstaaten fir die Vermarktung seiner Anteile in samtlichen EWR-
Vertragsstaaten gemeldet ist, in denen der Ubertragende OGAW zugelas-

sen oder fiir die Vermarktung seiner Anteile gemeldet ist;

c) die Herkunftsstaatbehorde der an der Verschmelzung beteiligten OGAW
die Anlegerinformationen nach Abs. 2 Bst. d fir zufriedenstellend halt oder
die Herkunftsstaatbehodrde des lbernehmenden OGAW der Genehmi-
gungsbehdrde binnen der dafiir bestimmten Fristen keine Mitteilung nach

Abs. 6 gemacht hat.

8) Die Genehmigungsbehorde teilt ihre Entscheidung dem (ibertragenden

OGAW und der Herkunftsstaatbehorde des Gibernehmenden OGAW mit.

9) Die Regierung kann mit Verordnung festlegen, welche Unterlagen nach

Abs. 2 die FMA in welchen Sprachen zu akzeptieren hat.
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Art. 36

Verschmelzungsplan

1) Der Ubertragende und der Gbernehmende OGAW haben gemeinsam ei-

nen Verschmelzungsplan zu erstellen.

2) Soweit die an der Verschmelzung beteiligten OGAW nicht beschliessen

weitere Punkte in den Verschmelzungsplan aufzunehmen, hat er die folgenden

Angaben zu enthalten:

a)

b)

d)

e)

f)

g)

h)

die beteiligten OGAW;

die Angabe, ob die Verschmelzung eine Verschmelzung durch Aufnahme,
eine Verschmelzung durch Neugriindung oder eine Verschmelzung mit Teil-

liquidation ist;
Hintergrund und Beweggriinde fiir die geplante Verschmelzung;

erwartete Auswirkungen der geplanten Verschmelzung auf die Anleger des

Ubertragenden und Gbernehmenden OGAW;

die beschlossenen Kriterien fir die Bewertung des Vermdégens und gege-
benenfalls der Verbindlichkeiten zu dem Zeitpunkt der Berechnung des

Umtauschverhaltnisses nach Art. 43 Abs. 1 ;
die Methode zur Berechnung des Umtauschverhaltnisses;
den geplanten effektiven Verschmelzungstermin;

die fiir die Ubertragung von Vermdgenswerten und den Umtausch von An-

teilen geltenden Bestimmungen;

im Falle einer Verschmelzung durch Neugriindung und einer Verschmel-
zung mit Teilliquidation die konstituierenden Dokumente des neu gegriin-

deten Gbernehmenden OGAW.
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3. Kontrolle durch Dritte, Information der Anleger

und sonstige Rechte der Anleger

Art. 37

Priifung des Verschmelzungsplans durch die Verwahrstelle

Die Verwahrstellen der an der Verschmelzung beteiligten OGAW haben die
Ubereinstimmung der Angaben nach Art. 36 Abs. 2 Bst. a, b, g und h mit den ge-
setzlichen Anforderungen und denjenigen der Richtlinie 2009/65/EG und den

konstituierenden Dokumenten des OGAWSs zu Uberpriifen, fiir den sie tatig sind.

Art. 38

Bericht der Verwahrstelle oder des unabhdngigen Wirtschaftspriifers

1) Eine Verwahrstelle nach Art. 28 bis 31 oder ein unabhangiger Wirt-

schaftspriifer nach Art. 88 bis 90 bestatigt nach entsprechender Priifung:

a) die Kriterien fiir die Bewertung des Vermogens und gegebenenfalls der
Verbindlichkeiten zum Zeitpunkt der Berechnung des Umtauschverhaltnis-

ses nach Art. 43 Abs. 1;
b)  sofern zutreffend, die Barzahlung je Anteil;

c) die Methode zur Berechnung des Umtauschverhaltnisses und das tatsachli-
che Umtauschverhiltnis zum Zeitpunkt fir die Berechnung dieses Um-

tauschverhaltnisses nach Art. 43 Abs. 1.

2) Die gesetzlichen Abschlussprifer des Gbertragenden oder Gbernehmen-

den OGAW gelten fir die Zwecke des Abs. 1 als unabhadngige Wirtschaftsprifer.
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3) Ist ein Ubertragender OGAW in einem anderen EWR-Vertragsstaat an-
sassig, bestimmt das dortige Recht, ob die Bestatigung von einer Verwahrstelle

oder einem unabhangigen Wirtschaftspriifer zu erstellen ist.

4) Die Anleger und Aufsichtsbehérden der an der Verschmelzung beteilig-
ten OGAW erhalten auf Verlangen kostenlos eine Kopie der Bestatigung und ei-
nes gegebenenfalls erstellten Berichts des unabhangigen Wirtschaftspriifers oder

der Verwahrstelle.

Art. 39

Anlegerinformation

1) Die an der Verschmelzung beteiligten OGAW haben ihre Anleger ange-
messen und prazise liber die geplante Verschmelzung zu informieren. Diese An-
legerinformation muss den Anlegern ein fundiertes Urteil (iber die Auswirkungen
des Vorhabens auf ihre Anlage und die Auslibung ihrer Rechte nach den Art. 40

und 41 ermdglichen.

2) Die Anlegerinformation nach Abs. 1 enthalt eine Kopie der wesentlichen
Informationen fiir den Anleger des libernehmenden OGAW und dartber hinaus

Angaben zu:
a)  Hintergrund und Beweggriinden fir die geplante Verschmelzung;

b)  potenziellen Auswirkungen der geplanten Verschmelzung auf die Anleger,
einschliesslich wesentlicher Unterschiede in Bezug auf Anlagepolitik und
-strategie, die Kosten, das erwartete Ergebnis, die periodischen Berichte,
eine etwaige Verwdsserung der Leistung und soweit erforderlich eine ein-
deutige Warnung, dass die steuerliche Behandlung der Anleger im Zuge der

Verschmelzung Anderungen unterworfen sein kann;
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d)
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den spezifischen Rechten der Anleger in Bezug auf die geplante Verschmel-
zung, insbesondere des Rechts auf zusatzliche Informationen, des Rechts
auf Erhalt einer Kopie des Berichts nach Art. 38, des Rechts auf Anteils-
ricknahme oder gegebenenfalls Umwandlung ihrer Anteile nach Art. 41

Abs. 1 und der Frist fiir die Rechtswahrnehmung;

den massgeblichen Verfahrensaspekten und dem geplanten Verschmel-

zungstermin.

3) Wurde fiir einen beteiligten OGAW eine Vertriebsanzeige nach Art. 94

oder der zur Umsetzung von Art. 93 der Richtlinie 2009/65/EG erlassenen Vor-

schriften des Herkunftsstaats des OGAWSs gemacht, wird die Anlegerinformation

auch in einer Amtssprache oder einer von den Aufnahmestaatbehorden gebillig-

ten Sprache jedes Aufnahmestaats des betreffenden OGAW vorgelegt. Der

betreffende OGAW ist fiir die Erstellung einer originalgetreuen Ubersetzung ver-

antwortlich.

4) Die Anlegerinformation nach Abs. 1 ist den Anlegern der beteiligten

OGAW:

a)

b)

unverziglich nach der Zustimmung zur Verschmelzung durch die Her-
kunftsstaatbehorde des libertragenden OGAW nach Art. 35 oder der zur
Umsetzung von Art. 39 der Richtlinie 2009/65/EG erlassenen Vorschriften

des Herkunftsstaats;

mindestens 30 Tage vor der letzten Frist fiir einen Antrag auf Anteilsriick-
nahme oder gegebenenfalls Umwandlung ohne Zusatzkosten nach Art. 41

Abs. 1 zu Gbermitteln.

5) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung.
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Art. 40

Zustimmung der Anleger

1) Soweit die konstituierenden Dokumente eines OGAW nichts anderes
vorsehen, bedarf die Verschmelzung von OGAW nicht der Zustimmung der Anle-

ger.

2) Bestimmen die konstituierenden Dokumente eines OGAW mit Sitz in
Liechtenstein, dass die Zustimmung der Anleger zu Verschmelzungen zwischen
OGAW erforderlich ist, vermittelt grundsatzlich jeder Anteil eine Stimme. Fir die
Zustimmung ist die Mehrheit der tatsachlich abgegebenen Stimmen der bei der

Generalversammlung anwesenden oder vertretenen Anleger erforderlich.

3) Die verbindliche Annahme des Umtauschangebots gilt in der Hauptver-
sammlung nach Abs. 2 als Zustimmung zur Verschmelzung. Ist das Quorum nach
Abs. 2 bereits vor der Hauptversammlung erreicht, bedarf es der Durchfiihrung

der Hauptversammlung nicht mehr.

Art. 41

Umtauschrecht, Aussetzungsbefugnis der FMA

1) Die Anleger der an der Verschmelzung beteiligten OGAW kénnen zu den
vom OGAW zur Deckung seiner Auflosungskosten einzubehaltenden Kosten ver-

langen:
a) den Wiederverkauf ihrer Anteile;
b)  die Riicknahme ihrer Anteile;

c) den Umtausch ihrer Anteile in solche eines anderen OGAW mit dhnlicher

Anlagepolitik; das Umtauschrecht besteht nur, soweit der OGAW mit dhnli-
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cher Anlagepolitik von derselben Verwaltungsgesellschaft oder einer mit

der Verwaltungsgesellschaft eng verbundenen Gesellschaft verwaltet wird.

2) Das Umtauschrecht nach Abs. 1 entsteht mit der Ubermittlung der Anle-
gerinformation nach Art. 39 und erlischt flinf Werktage vor dem Zeitpunkt fir die

Berechnung des Umtauschverhaltnisses nach Art. 43 Abs. 1.

3) Die FMA ist als zustandige Behorde eines an der Verschmelzung beteilig-
ten OGAW berechtigt, die zeitweilige Aussetzung der Zeichnung, der Riicknahme
oder der Auszahlung von Anteilen zu verlangen oder zu gestatten, wenn dies zum

Schutz der Anleger oder des offentlichen Interesses erforderlich ist.

4, Kosten und Wirksamwerden

Art. 42

Verbot der Kostenzuweisung an die Anleger

Hat der OGAW eine Verwaltungsgesellschaft benannt, diirfen Rechts-, Be-
ratungs- oder Verwaltungskosten, die mit der Vorbereitung und Durchfihrung
der Verschmelzung verbunden sind, weder einem der an der Verschmelzung be-

teiligten OGAW noch den Anlegern angelastet werden.

Art. 43

Wirksamkeit der Verschmelzung

1) Ist der aufnehmende OGAW in Liechtenstein ansdssig, gelten die folgen-

den Wirksambkeitsfristen:
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ist keine Zustimmung der Anleger zur Verschmelzung erforderlich, wird die
Verschmelzung zu Beginn des fiinfundvierzigsten Tages nach Ubermittlung

der Anlegerinformation gemass Art. 39 wirksam;

ist die Zustimmung der Anleger zur Verschmelzung gemass Art. 40 erfor-
derlich, wird die Verschmelzung mit Rechtskraft der Zustimmung der
Hauptversammlungsbeschliisse, friilhestens aber zu Beginn des vierzigsten
Tages nach Absendung der Anlegerinformation gemadss Art. 39 wirksam.
Die Rechtskraft der Hauptversammlungsbeschliisse tritt ein, sofern nicht
binnen zwei Werktagen nach dem Tag der Versammlung auf den Antrag
von mindestens 5 % der auf der Versammlung anwesenden oder vertrete-
nen Anleger, deren kumulierter Anteilswert im Zeitpunkt der Antragstel-
lung zumindest einem Betrag von 5 Mio. EURO entspricht, das Landgericht
eine einstweilige Verfliigung erldsst und binnen sieben Werktagen nach
dem Tag der Versammlung die Antragsteller Anfechtungsklage erheben.
Das 5 % Quorum ist bei der Antragstellung nachzuweisen. Die Klage ist ab-
zuweisen, wenn es wahrend der Dauer der nachfolgenden Klage unter-

schritten wird.

2) Die Fristen nach Abs. 1 kdnnen durch den Verschmelzungsplan oder

durch Verfliigung der FMA zum Schutz der Anleger oder des offentlichen Interes-

ses verlangert werden.

3) Das Wirksamwerden der Verschmelzung wird auf der Internetseite der

FMA offentlich bekannt gegeben und den Herkunftsstaatbehdrden der an der

Verschmelzung beteiligten OGAW mitgeteilt. Flr die Verschmelzung von Invest-

mentgesellschaften gelten zusatzlich die Bekanntmachungsvorschriften fir die

Verschmelzung nach PGR.
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4) Eine Verschmelzung, die nach Abs. 1 wirksam geworden ist, kann nicht

mehr fir nichtig erklart werden.

5) Ist der aufnehmende OGAW in einem anderen EWR-Vertragsstaat ansas-

sig, ist fur die Wirksamkeit der Verschmelzung und deren Bekanntmachung das

dortige Recht massgeblich.

b)

a)

b)

Art. 44

Rechtsfolgen der Verschmelzung

1) Eine Verschmelzung durch Aufnahme hat folgende Auswirkungen:

alle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten des Ubertragenden OGAW
werden auf den Ubernehmenden OGAW oder, sofern zutreffend, auf die

Verwahrstelle des libernehmenden OGAW (ibertragen;

die Anleger des Ubertragenden OGAW werden Anleger des lGbernehmen-
den OGAW,; sie haben gegebenenfalls Anspruch auf eine Barzahlung in H6-
he von hochstens 10 % des Nettobestandwerts ihrer Anteile an dem uber-

tragenden OGAW;

der Ubertragende OGAW erlischt mit Inkrafttreten der Verschmelzung.

2) Eine Verschmelzung durch Neugriindung hat folgende Auswirkungen:

alle Vermoégenswerte und Verbindlichkeiten des Ubertragenden OGAW
werden auf den neu gegriindeten Gbernehmenden OGAW oder, sofern zu-

treffend, auf die Verwahrstelle des ibernehmenden OGAW (ibertragen;

die Anleger des Ubertragenden OGAW werden Anleger des neu gegriinde-
ten Gbernehmenden OGAW; sie haben gegebenenfalls Anspruch auf eine
Barzahlung in Hohe von hochstens 10 % des Nettobestandwerts ihrer An-

teile an dem Ubertragenden OGAW;
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c)  der Gbertragende OGAW erlischt mit Inkrafttreten der Verschmelzung.

3) Eine Verschmelzung mit Teilliquidation hat folgende Auswirkungen:

a) die Nettovermogenswerte des Ubertragenden OGAW werden auf den
ibernehmenden OGAW oder, sofern zutreffend, auf die Verwahrstelle des

Ubernehmenden OGAW (lbertragen;

b) die Anleger des libertragenden OGAW werden Anleger des Gbernehmen-

den OGAW;

c) der Ubertragende OGAW besteht weiter, bis alle Verbindlichkeiten getilgt

sind.

4) Die Verwaltungsgesellschaft des ibernehmenden OGAW hat der Ver-
wahrstelle des Gibernehmenden OGAW unverziglich nach Abschluss schriftlich zu
bestitigen, dass die Ubertragung der Vermégenswerte und gegebenenfalls der

Verbindlichkeiten abgeschlossen ist.

C. Anlagepolitik

Art.45

Anwendbarkeit auf Teilfonds und selbstverwalteter OGAW

1) Fur Zwecke der Art. 45 bis 54 wird bei einem OGAW, der aus mehr als
einem Teilfonds zusammengesetzt ist, jeder Teilfonds als eigener OGAW betrach-

tet.

2) Soweit in diesem Gesetz nichts anderes bestimmt wird, gelten die nach-
folgenden Vorschriften fiir selbstverwaltete Investmentgesellschaften mit der

Massgabe, dass deren Organe zu handeln berechtigt und verpflichtet sind.
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Art. 46

Zuldssige Anlagegegenstdnde

1) Ein OGAW darf die Vermogensgegenstande fiir Rechnung seiner Anleger

ausschliesslich in einen oder mehrere der folgenden Vermdgensgegenstiande an-

legen:

a)  Wertpapiere und Geldmarktinstrumente:

aa)

bb)

cc)

die an einem geregelten Markt im Sinne von Art. 4 Abs. 1 Nummer 14

der Richtlinie 2004/39/EG notiert oder gehandelt werden;

die an einem anderen geregelten Markt eines EWR-Vertragsstaats,
der anerkannt, fiir das Publikum offen und dessen Funktionsweise

ordnungsgemass ist, gehandelt werden;

die an einer Wertpapierborse eines Drittlandes amtlich notiert oder
an einem anderen geregelten Markt eines Drittlandes gehandelt
werden, der anerkannt, fiir das Publikum offen und dessen Funkti-
onsweise ordnungsgemass ist, sofern die Wahl dieser Borse oder die-
ses Marktes durch die FMA genehmigt wurde oder in den konstituie-

renden Dokumenten des OGAWSs vorgesehen ist;

b)  Wertpapiere aus Neuemissionen, sofern:

aa)

die Emissionsbedingungen die Verpflichtung enthalten, dass die Zu-
lassung zur amtlichen Notierung an einer Wertpapierborse oder an
einem anderen geregelten Markt, der anerkannt, fiir das Publikum
offen und dessen Funktionsweise ordnungsgemadss ist, beantragt
wird, und sofern die Wahl dieser Borse oder dieses Marktes durch die
FMA genehmigt wurde oder in den konstituierenden Dokumenten

des OGAWSs vorgesehen ist;
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bb) die unter Ziffer aa genannte Zulassung spatestens vor Ablauf eines

Jahres nach der Emission erlangt wird;

Anteile von einem OGAW und anderen mit einem OGAW vergleichbaren
Kollektivanlagen, sofern die Kollektivanlage nach ihren konstituierenden
Dokumenten hochstens 10 % ihres Vermogens in Anteile eines anderen

OGAW oder einer vergleichbaren Kollektivanlage anlegen darf;

Sichteinlagen oder kiindbare Einlagen mit einer Laufzeit von hochstens
zwOlf Monaten bei Kreditinstituten, die ihren Sitz in einem EWR-
Vertragsstaat oder einem Drittstaat haben, dessen Aufsichtsrecht dem des

EWR-Rechts gleichwertig ist;

Derivate, deren Basiswert Anlagegegenstande im Sinne dieses Artikels oder
Finanzindizes, Zinssatze, Wechselkurse oder Wahrungen sind, in die der
OGAW gemass seinen konstituierenden Dokumenten investieren darf. Im
Fall von Geschaften mit OTC-Derivaten miissen die Gegenparteien beauf-
sichtigte Institute einer von der FMA zugelassenen Kategorie sein und die
OTC-Derivate einer zuverldssigen und Uberprifbaren Bewertung auf Ta-
gesbasis unterliegen und jederzeit auf Initiative des OGAWSs zum angemes-
senen Zeitwert veraussert, liquidiert oder durch ein Gegengeschaft glattge-

stellt werden konnen;

Geldmarktinstrumente, die nicht auf einem geregelten Markt gehandelt
werden, sofern die Emission oder der Emittent dieser Instrumente Vor-
schriften Uber den Einlagen- und den Anlegerschutz unterliegt, vorausge-

setzt, sie werden:

aa) von einer zentralstaatlichen, regionalen oder lokalen Korperschaft
oder der Zentralbank eines EWR-Vertragsstaats, der Europdischen
Zentralbank, der Gemeinschaft oder der Europdischen Investitions-

bank, einem Drittstaat oder, sofern dieser ein Bundesstaat ist, einem
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Gliedstaat der Foderation oder von einer internationalen Einrichtung
offentlich-rechtlichen Charakters, der mindestens ein EWR-

Vertragsstaat angehort, ausgegeben oder garantiert;

von einem Unternehmen ausgegeben, dessen Wertpapiere auf den

unter Bst. a bezeichneten geregelten Markten gehandelt werden;

von einem Institut, das gemass den im EWR-Recht festgelegten Krite-
rien einer Aufsicht unterstellt ist oder einem Institut ausgegeben
oder garantiert, dessen Aufsichtsrecht dem EWR-Recht gleichwertig

ist und das dieses Recht einhalt; oder

von einem Emittenten ausgegeben, der einer von der FMA zugelas-
senen Kategorie angehort, sofern fiir Anlagen in diesen Instrumenten
den Ziffern aa, bb oder cc gleichwertige Anlegerschutzvorschriften
gelten und der Emittent entweder ein Unternehmen mit Eigenmitteln
in Hohe von mindestens 10 Mio. EURO ist und seinen Jahresabschluss
nach den Vorschriften der Richtlinie 78/660/EWG, in Liechtenstein
umgesetzt durch PGR erstellt und veréffentlicht, oder ein gruppenzu-
gehoriger Rechtstrager ist, der fir die Finanzierung der Unterneh-
mensgruppe mit zumindest einer borsennotierten Gesellschaft zu-
standig ist oder ein Rechtstrdger ist, der die wertpapiermassige Un-
terlegung von Verbindlichkeiten durch Nutzung einer von einer Bank

eingerdumten Kreditlinie finanzieren soll.

2) Ein OGAW darf daneben fliissige Mittel halten.

3) Ein OGAW darf nicht:

mehr als 10 % seines Vermogens in andere als die in Abs. 1 genannten

Wertpapiere und Geldmarktinstrumente anlegen;
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b) Edelmetalle oder Zertifikate Gber Edelmetalle erwerben.

4) Eine Investmentgesellschaft darf bewegliches und unbewegliches Ver-
mogen erwerben, das fir die unmittelbare Ausilibung ihrer Tatigkeit unerlasslich

ist.

5) Die Regierung kann mit Verordnung regeln:

a) die Wahl welcher Borsen oder Markte im Sinne von Abs. 1 Bst. a und b Zif-

fer aa der Zulassung der FMA bedarf;

b)  welche Kategorien die FMA gemass Abs. 1 Bst. e Satz 2 und Bst. f Ziffer dd

zuzulassen hat;

c) die Aufsichtsbestimmungen, welcher Drittstaaten gemass Abs. 1 Bst. d und

Bst. f Ziffer cc sowie Abs. 4 Bst. b mit EWR-Recht gleichwertig sind.

Art. 47

Von Zweckgesellschaften ausgegebene Wertpapiere

Soweit es zum Schutz der Anleger und des 6ffentlichen Interesses geboten
ist, kann die Regierung mit Verordnung die Voraussetzungen regeln, die Origina-
toren erfillen missen, damit ein OGAW in Finanzinstrumente, die von ihnen
oder von fir sie handelnde Zweckgesellschaften fiir die Verbriefung von Vermo-

gensgegenstande ausgegeben werden, investieren darf.

Art. 48

Derivateeinsatz

1) Die Verwaltungsgesellschaft teilt ihrer Herkunftsstaatbehorde regelmas-
sig die Arten der Derivate im Portfolio, die mit den jeweiligen Basiswerten ver-

bundenen Risiken, die Anlagegrenzen und fiir jeden von ihr verwalteten OGAW
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die verwendeten Methoden zur Messung der mit den Derivategeschaften ver-
bundenen Risiken mit. Derivate im Sinne dieses Artikels sind auch Derivate, die in

ein Wertpapier oder ein Geldmarktinstrument eingebettet sind.

2) Ein OGAW stellt sicher, dass das mit Derivaten verbundene Gesamtrisiko
den Gesamtnettowert seiner Portfolios nicht Uberschreitet. Ein OGAW darf als
Teil seiner Anlagestrategie innerhalb der in Art. 49 festgelegten Grenzen Anlagen
in Derivaten tatigen, sofern das Gesamtrisiko der Basiswerte die Anlagegrenzen
des Art. 49 nicht Uberschreitet. Bei der Berechnung dieses Risikos werden der
Marktwert der Basiswerte, das Ausfallrisiko, kiinftige Marktfluktuationen und die

Liquidationsfrist der Positionen bericksichtigt.

3) Sofern der Schutz der Anleger und das 6ffentliche Interesse nicht entge-
gen stehen, sind Anlagen des OGAWs in indexbasierten Derivaten in Bezug auf
die Obergrenzen des Art. 49 nicht zu bericksichtigen. Die Inanspruchnahme die-

ser Ausnahme ist der FMA mitzuteilen.

4) Ein OGAW darf mit Zustimmung der FMA zur effizienten Verwaltung der
Portfolios unter Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen, der konstituieren-
den Dokumente und der in den an die Anleger gerichteten Informationen ge-
nannten Anlageziele Techniken und Instrumente einsetzen, die Wertpapiere und
Geldmarktinstrumente zum Gegenstand haben. Die Zustimmung ist zu erteilen,
soweit der Schutz der Anleger und das 6ffentliche Interesse nicht entgegen ste-

hen.

5) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung, insbesondere unter
welchen Voraussetzungen die FMA die Zustimmung gemass Abs. 3 zum Einsatz
von Techniken und Instrumenten, die Wertpapiere und Geldmarktinstrumente

zum Gegenstand haben, zu erteilen hat.
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Art. 49

Ausstellergrenzen

1) Ein OGAW darf héchstens 5 % seines Vermaogens in Wertpapieren oder
Geldmarktinstrumenten desselben Emittenten und hochstens 20 % seines Ver-

mogens in Einlagen desselben Emittenten anlegen.

2) Das Ausfallrisiko aus Geschéaften eines OGAW mit OTC-Derivaten mit ei-
nem Kreditinstitut als Gegenpartei, das seinen Sitz in einem EWR-Vertragsstaat
oder einem Drittstaat hat, dessen Aufsichtsrecht dem des EWR-Rechts gleichwer-
tig ist, darf 10 % des Vermoégens des OGAWSs nicht Uberschreiten; bei anderen

Gegenparteien betragt das maximale Ausfallrisiko 5 % des Vermogens.

3) Sofern der Gesamtwert der Wertpapiere und Geldmarktinstrumente der
Emittenten, bei denen der OGAW jeweils mehr als 5 % seines Vermogens anlegt,
40 % seines Vermogens nicht Uberschreitet, ist die in Abs. 1 genannte Aussteller-
grenze von 5 % auf 10 % angehoben. Die Begrenzung auf 40 % findet keine An-
wendung fur Einlagen oder auf Geschafte mit OTC-Derivaten mit beaufsichtigten
Finanzinstituten. Bei Inanspruchnahme der Anhebung werden die Wertpapiere
und Geldmarktinstrumente nach Abs. 5 und die Schuldverschreibungen nach

Abs. 6 nicht beriicksichtigt.

4) Ungeachtet der Einzelobergrenzen nach Abs. 1 und 2 darf ein OGAW
Folgendes nicht kombinieren, wenn dies zu einer Anlage von mehr als 20 % sei-

nes Vermogens bei ein und derselben Einrichtung fiihren wirde:

a) von dieser Einrichtung ausgegebene Wertpapiere oder Geldmarktinstru-

mente;

b)  Einlagen bei dieser Einrichtung;
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c)  von dieser Einrichtung erworbene OTC-Derivate.

5) Sofern die Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente von einem EWR-
Vertragsstaat oder seinen Gebietskdrperschaften, von einem Drittstaat oder von
einer internationalen Einrichtung o6ffentlich-rechtlichen Charakters, der mindes-
tens ein EWR-Vertragsstaat angehort, ausgegeben oder garantiert werden, ist

die in Abs. 1 genannte Obergrenze von 5 % auf hochstens 35 % angehoben.

6) Sofern Schuldverschreibungen von einem Kreditinstitut mit Sitz in einem
EWR-Vertragsstaat ausgegeben werden, das aufgrund gesetzlicher Vorschriften
zum Schutz der Inhaber dieser Schuldverschreibungen einer besonderen 6ffentli-
chen Aufsicht unterliegt und insbesondere die Ertrdge aus der Emission dieser
Schuldverschreibungen in Vermoégenswerte anzulegen hat, die wahrend der ge-
samten Laufzeit der Schuldverschreibungen die sich daraus ergebenden Verbind-
lichkeiten ausreichend decken und vorrangig fiir die beim Ausfall des Emittenten
fallig werdende Riickzahlung des Kapitals und der Zinsen bestimmt sind, ist fir
solche Schuldverschreibungen die in Abs. 1 genannte Obergrenze von 5 % auf
hochstens 25 % angehoben. In diesem Fall darf der Gesamtwert der Anlagen
80 % des Vermogens des OGAWSs nicht (iberschreiten. Die FMA Ubermittelt der
EFTA-Uberwachungsbehérde zu Zwecken der Weiterleitung und Veréffentli-
chung ein Verzeichnis der Kategorien von Schuldverschreibungen und jener Emit-
tenten, die in Liechtenstein die Kriterien erfillen. Die FMA fliigt dem Verzeichnis

eine Erlauterung des Status der gebotenen Garantien bei.

7) Die in Abs. 1 bis 6 genannten Grenzen dirfen nicht kumuliert werden.

Die maximale Ausstellergrenze betragt 35 % des Vermogens des OGAWSs.

8) Gesellschaften derselben Unternehmensgruppe gelten fir die Berech-

nung der in diesem Artikel vorgesehenen Anlagegrenzen als ein einziger Emit-
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tent. Fur Anlagen in Wertpapieren und Geldmarktinstrumenten derselben Un-
ternehmensgruppe ist die Ausstellergrenze auf zusammen 20 % des Vermogens

des OGAWSs angehoben.

9) Die Regierung kann mit Verordnung fir alle oder einzelne Kategorien
von OGAW vorsehen, dass die Anhebung der Ausstellergrenzen nach den Abs. 3,
5, 6 und 8 nur mit Zustimmung der FMA in Anspruch genommen werden kann,
und die Voraussetzungen fir die Zustimmung festlegen. Die FMA kann ihre Zu-

stimmung unter Auflagen erteilen.

Art. 50

Erhéhte Ausstellergrenzen fiir Indexfonds

1) Die Ausstellergrenzen nach Art. 49 sind in Bezug auf Aktien oder Schuld-
titel ein und desselben Emittenten auf héchstens 20 % angehoben, wenn die An-
lagestrategie gemdss den konstituierenden Dokumenten des OGAWSs einen von
der FMA oder den Behorden anderer EWR-Vertragsstaaten anerkannten Aktien-
oder Schuldtitelindex nachbilden soll. Die FMA hat den Index anzuerkennen,

wenn:
a) die Zusammensetzung des Index hinreichend diversifiziert ist;

b) der Index eine addaquate Bezugsgrundlage fir den Markt darstellt, auf den

er sich bezieht;

c) der Index in angemessener Weise veroffentlicht wird.

2) Die in Abs. 1 festgelegte Grenze ist auf hochstens 35 % angehoben, so-
fern dies aufgrund aussergewohnlicher Marktbedingungen gerechtfertigt ist, und
zwar insbesondere auf geregelten Markten, auf denen bestimmte Wertpapiere

oder Geldmarktinstrumente stark dominieren. Die Anlage in einer Hohe, die die
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Grenze des Abs. 1 Ubersteigt, bis zu dieser Obergrenze ist nur in Anlagen eines

einzigen Emittenten zul3ssig.

Art. 51

Ausnahmegenehmigung fiir Anlage in Wertpapiere staatlicher Emittenten

1) Mit einer Ausnahmegenehmigung der FMA, die unter Auflagen zu ertei-
len ist, darf ein OGAW nach dem Grundsatz der Risikostreuung bis zu 100 % sei-
nes Vermogens in Wertpapiere und Geldmarktinstrumente verschiedener Emis-
sionen anlegen, die ein und demselben staatlichen Emittenten ausgegeben oder
garantiert werden. So ein OGAW muss zumindest Wertpapiere aus sechs ver-
schiedenen Emissionen halten, wobei die Wertpapiere aus einer einzigen Emissi-
on 30 % des Gesamtbetrags ihres Vermoégens nicht Uberschreiten dirfen. Die
FMA erteilt die Ausnahmegenehmigung, wenn die Anleger des OGAWSs ebenso

gut wie bei Einhaltung der Ausstellergrenzen gemass Art. 49 geschiitzt sind.

2) Ein OGAW nach Abs. 1 gibt in den konstituierenden Dokumenten die
staatlichen Emittenten an, deren Wertpapiere mehr als 35 % seines Vermodgens
ausmachen sollen. Die Aufnahme dieser Regelung in die konstituierenden Doku-

mente bedarf einer Ausnahmegenehmigung der FMA.

3) Ein OGAW nach Abs. 1 weist in den Prospekten sowie in den Vertriebs-
anzeigen deutlich auf die Ausnahmegenehmigung hin und gibt dabei die staatli-
chen Emittenten an, deren Wertpapiere mehr als 35 % seines Vermogens aus-

machen sollen.
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Art. 52
Anlage in andere OGAW und vergleichbare Kollektivanlagen,

Gebiihren bei und Information liber Kaskadenstrukturen

1) Ein OGAW darf hochstens 20 % seines Vermogens in Anteile desselben
OGAW oder derselben mit einem OGAW vergleichbaren Kollektivanlage anlegen.
Diese Anlagen sind in Bezug auf die Obergrenzen des Art. 49 nicht zu berticksich-

tigen.

2) Die Anlagen in Anteile von einer mit einem OGAW vergleichbaren Kol-
lektivanlage diirfen insgesamt 30 % des Vermogens des OGAWSs nicht Uberstei-

gen.

3) Werden Anteile nach Abs. 1 unmittelbar oder mittelbar von der Verwal-
tungsgesellschaft des OGAWSs oder von einer Gesellschaft verwaltet, mit der die
Verwaltungsgesellschaft des OGAWSs durch eine gemeinsame Verwaltung, Kon-
trolle oder qualifizierte Beteiligung verbunden ist, dirfen weder die Verwal-
tungsgesellschaft des OGAWSs noch die andere Gesellschaft fiir die Anteilsausga-

be oder -ricknahme an den oder von dem OGAW Gebiihren berechnen.

4) Machen die Anlagen nach Abs. 1 einen wesentlichen Teil des Vermdégens
des OGAWSs aus, muss der Prospekt (iber die maximale H6he und der Jahresbe-
richt iber den maximalen Anteil der Verwaltungsgebihren informieren, die vom
OGAW selbst und von den Kollektivanlagen nach Abs. 1, deren Anteile erworben

wurden, zu tragen sind.
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Art. 53

Kontrollverbot, emittentenbezogene Anlagegrenzen

1) Die Verwaltungsgesellschaft darf fiir alle von ihr verwalteten OGAW zu-

sammen Stimmrechtsaktien desselben Emittenten nur bis zu einer Gesamthohe

von 10 % der Stimmrechte des Emittenten erwerben. Gilt in einem anderen

EWR-Vertragsstaat eine niedrigere Grenze fiir den Erwerb von Stimmrechtsakti-

en desselben Emittenten, ist diese Grenze fiir die Verwaltungsgesellschaft mass-

gebend, wenn sie fiir einen OGAW Aktien eines Emittenten mit Sitz in diesem

EWR-Vertragsstaat erwirbt.

2) Ein OGAW darf hochstens Finanzinstrumente desselben Emittenten in

einem Umfang von:

a)

b)

c)

10 % des Grundkapitals des Emittenten erwerben, soweit es stimmrechts-

lose Aktien betrifft;

10 % des Gesamtnennbetrags der in Umlauf befindlichen Schuldverschrei-
bungen oder Geldmarktinstrumente des Emittenten, soweit es Schuldver-
schreibungen oder Geldmarktinstrumente betrifft. Diese bestimmte Gren-
ze braucht nicht eingehalten zu werden, wenn sich der Gesamtnennbetrag

nicht ermitteln lasst;

25 % der Anteile derselben Kollektivanlage, soweit es Anteile von anderen
OGAW oder von mit einem OGAW vergleichbaren Kollektivanlagen betrifft.
Diese bestimmte Grenze braucht nicht eingehalten zu werden, wenn sich

der Nettobetrag nicht ermitteln l&sst.

3) Abs. 1 und 2 sind nicht anzuwenden:

auf Wertpapiere und Geldmarktinstrumente, die von einem staatlichen

Emittenten ausgegeben oder garantiert werden;
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auf Aktien, die ein OGAW an dem Kapital einer Gesellschaft eines Drittlan-
des besitzt, die ihr Vermogen im Wesentlichen in Wertpapieren von Emit-
tenten anlegt, die in diesem Land ansdassig sind, wenn eine derartige Betei-
ligung fir den OGAW aufgrund der Rechtsvorschriften dieses Landes die
einzige Moglichkeit darstellt, Anlagen in Wertpapieren von Emittenten die-
ses Landes zu tatigen. Daflir darf die Gesellschaft des Drittlandes die in den
Art. 49 und 52 sowie in Abs. 1 und 2 festgelegten Grenzen nicht tUberschrei-
ten. Kommt es dennoch zur Uberschreitung ist Art. 54 entsprechend an-

wenden;

auf von Investmentgesellschaften gehaltene Anteile am Kapital ihrer Toch-
tergesellschaften, die im Niederlassungsstaat ausschliesslich fir die In-
vestmentgesellschaft den Rickkauf von Anteilen auf Wunsch der Anleger

organisieren.

Art. 54
Ausnahme fiir Bezugsrechtsauslibung, Riickfiihrungspflicht,

Befreiung fiir neue OGAW

1) Ein OGAW muss die Anlagegrenzen in diesem Abschnitt (Art. 45 bis 54)

bei der Austibung von zu seinem Vermogen zahlenden Bezugsrechten nicht ein-

halten.

2) Bei Uberschreitung der in Abs. 1 genannten Grenzen hat der OGAW bei

seinen Verkaufen als vorrangiges Ziel die Normalisierung dieser Lage unter Be-

ricksichtigung der Interessen der Anleger anzustreben.

3) Ein OGAW darf binnen der ersten sechs Monate nach seiner Zulassung

von den Vorschriften dieses Abschnitts abweichen. Dem Gebot der Risikostreu-

ung ist weiterhin Folge zu leisten.
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D. Master-Feeder-Strukturen

1. Geltungsbereich und Genehmigung

Art. 55

Anlagegrenzen

1) Ein Feeder-OGAW darf von fiir OGAW zuldssigen Anlagegegenstanden

bis zu 15 % seines Vermogens in einem oder mehreren der folgenden Vermo-

gensgegenstanden halten:

a)

b)

flissige Mittel;

zu Absicherungszwecken derivative Finanzinstrumente gemass Art. 67 und

69;

wenn es sich beim Feeder-OGAW um eine Investmentgesellschaft handelt,
bewegliches und unbewegliches Vermogen, das fiir die unmittelbare Aus-

Ubung seiner Tatigkeit unerlasslich ist.

2) Fur die Zwecke der Einhaltung von Art. 48 Abs. 2 bis 4 berechnet der

Feeder-OGAW sein Gesamtrisiko im Zusammenhang mit derivativen Finanzin-

strumenten anhand einer Kombination seines eigenen unmittelbaren Risikos aus

den zu Absicherungszwecken eingesetzten Finanzinstrumenten:

a)

b)

entweder mit dem tatsachlichen Risiko des Master-OGAWSs gegenliber de-
rivativen Finanzinstrumenten im Verhiéltnis zur Anlage des Feeder-OGAWSs

in den Master-OGAW,;

mit dem potenziellen Gesamthdchstrisiko des Master-OGAWSs in Bezug auf

derivative Finanzinstrumente gemass den konstituierenden Dokumenten
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des Master-Fonds im Verhaltnis zur Anlage des Feeder-OGAWs in den Mas-

ter-OGAW.

3) Fur einen Master-OGAW gelten folgende Abweichungen von den fir

OGAW geltenden Anlagebeschrankungen:

a) investieren zumindest zwei Feeder-OGAW in einen Master-OGAW, gilt die
Beschrankung nicht, dass die Gelder eines OGAW vom Publikum zumindest
auch aus dem EWR stammen missen. Der Master-OGAW darf sich Kapital

auch bei anderen Anlegern beschaffen;

b)  beschafft sich ein Master-OGAW in einem anderen EWR-Vertragsstaat als
seinem Sitzstaat, in dem er lediglich tGber einen oder mehrere Feeder-

OGAW verfligt, kein Kapital beim Publikum, gelten die Art. 98 bis 109 nicht.

4) Soweit nichts anderes geregelt wird, gelten die Vorschriften der Art. 55
bis 64 sowohl fiir in Liechtenstein ansdssige Feeder-OGAW, als auch in Liechten-

stein ansdssige Master-OGAW.

Art. 56

Genehmigungsverfahren vor Herkunftsstaatbehérde des Feeder-OGAW's

1) Die FMA als Herkunftsstaatbehorde des Feeder-OGAWSs hat Anlagen ei-
nes Feeder-OGAW in einen bestimmten Master-OGAW, die die Grenze nach Art.

52 Abs. 1 Anlagen in andere OGAW (iberschreiten, im Voraus zu genehmigen.

2) Mit dem Genehmigungsantrag sind der FMA in deutscher oder einer von

ihr gebilligten Sprache die folgenden Dokumente zu lGbermitteln:

a) die konstituierenden Dokumente von Feeder- und Master-OGAW;
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der Prospekt und die wesentlichen Informationen fir den Anleger von Fee-

der- und Master-OGAW;

die in Art. 57 Abs. 1 genannte Vereinbarung zwischen Feeder- und Master-
OGAW oder die entsprechenden internen Regelungen fiir Geschaftstatig-

keiten;
sofern zutreffend, die in Art. 61 Abs. 1 genannten Anlegerinformationen;

wenn Feeder- und Master-OGAW verschiedene Verwahrstellen haben, die

in Art. 58 Abs. 1 genannte Vereinbarung zwischen den Verwahrstellen;

wenn Feeder- und Master-OGAW verschiedene Wirtschaftspriifer haben,
die in Art. 59 Abs. 1 genannte Vereinbarung zwischen den Wirtschaftspri-

fern;

wenn Feeder- und Master-OGAW in verschiedenen EWR-Vertragsstaaten
niedergelassen sind, eine Bestatigung der Herkunftsstaatbehérde des Mas-
ter-OGAWSs, dass der Master-OGAW ein OGAW oder ein OGAW-Teilfonds
ist, der weder selbst ein Feeder-OGAW ist noch selbst Anteile eines Feeder-

OGAW halt.

3) Die FMA erteilt die Genehmigung nach Abs. 1, wenn der Feeder-OGAW,

seine Verwahrstelle und sein Abschlussprifer sowie der Master-OGAW alle in

diesem Abschnitt (Art. 55 bis 64) dargelegten Anforderungen erfiillen. Die Ge-

nehmigung ist binnen flinfzehn Werktagen nach Zugang des vollstandigen An-

trags zu erteilen.
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2. Gemeinsame Bestimmungen fiir Feeder-OGAW und Master-OGAW

Art. 57
Vereinbarung und Verhaltensabstimmung zwischen Master- und Feeder-OGAW,
Rechtsfolgen der Aussetzung der Anteilsriicknahme durch den Master-OGAW,

Liquidation und Verschmelzung des Master-OGAWs

1) Der Master-OGAW hat dem Feeder-OGAW alle Informationen zur Verfi-
gung zu stellen, damit der Feeder-OGAW die Anforderungen dieser Richtlinie er-
fillen kann. Dazu schliessen Feeder- und Master-OGAW eine Vereinbarung.
Werden Master- und Feeder-OGAW von der gleichen Verwaltungsgesellschaft
verwaltet, kann die Vereinbarung durch interne Regelungen fiir Geschaftstatig-
keiten ersetzt werden, durch die sichergestellt wird, dass die Bestimmungen die-

ses Abs. eingehalten werden.

2) Der Feeder-OGAW tétigt erst Anlagen in Anteile des Master-OGAWSs, die
die Grenze gemass Art. 52 Abs. 1 Gbersteigen, wenn die in Abs. 1 genannte Ver-
einbarung in Kraft getreten ist. Diese Vereinbarung wird auf Anfrage und ohne

Gebihren allen Anlegern zuganglich gemacht.

3) Master- und Feeder-OGAW treffen angemessene Vorkehrungen zur Ab-
stimmung ihrer Zeitplane fir die Berechnung und Vero6ffentlichung des Netto-
vermogenswertes, um das Market Timing mit ihren Anteilen und Arbitrage-

Moglichkeiten zu verhindern.

4) Wenn ein Master-OGAW im Einklang mit Art. 80 auf eigene Initiative
oder auf Ersuchen der zustandigen Behorden die Ricknahme, Auszahlung oder
Zeichnung seiner Anteile zeitweilig aussetzt, darf jeder seiner Feeder-OGAW die

Riicknahme, Auszahlung oder Zeichnung seiner Anteile gegeniber seinen Anle-
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gern unabhangig von den in Art. 80 Abs. 2 formulierten Bedingungen wahrend

des gleichen Zeitraums wie der Master-OGAW aussetzen.

5) Bei Liquidation eines Master-OGAW ist auch der Feeder-OGAW zu liqui-
dieren. Abweichend davon kann die FMA die Anlage von mindestens 85 % des
Vermogens des Feeder-OGAWSs in Anteile eines anderen Master-OGAW geneh-
migen oder die Anderung der konstituierenden Dokumente, um dem Feeder-
OGAW die Umwandlung in einen OGAW zu ermoglichen, der kein Feeder-OGAW

ist.

6) Die Liquidation eines Master-OGAW erfolgt friihestens drei Monate nach
dem Zeitpunkt, an dem er all seine Anleger und die zustiandige Behérde des Fee-
der-OGAWSss Uber die verbindliche Entscheidung zur Liquidation informiert hat.
Die Regierung kann durch Verordnung nach Abs. 8 einen ldangeren Zeitraum

bestimmen.

7) Bei der Verschmelzung eines Master-OGAW mit einem anderen OGAW
oder der Spaltung in zwei oder mehrere OGAW wird der Feeder-OGAW liqui-
diert. Abweichend davon kann die FMA als zustdandige Behorde des Feeder-

OGAWSs genehmigen, dass der Feeder-OGAW:

a) Feeder-OGAW des Master-OGAWSs oder eines anderen OGAW bleibt, der

aus der Verschmelzung bzw. Spaltung des Master-OGAWSs hervorgeht;

b) mindestens 85 % seines Vermodgens in Anteile eines anderen Master-
OGAW anlegt, der nicht aus der Verschmelzung bzw. Spaltung hervorge-

gangen ist; oder

c) sich durch Anderung der konstituierenden Dokumente in einen OGAW

umwandelt, der kein Feeder-OGAW ist.
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8) Eine Verschmelzung oder Spaltung eines Master-OGAW wird nur wirk-
sam, wenn der Master-OGAW seinen Anlegern und den Herkunftsstaatbehdrden
seiner Feeder-OGAW bis sechzig Tage vor dem vorgeschlagenen Datum des
Wirksamwerdens die in Art. 39 genannten Informationen oder mit diesen ver-
gleichbare Informationen bereitgestellt hat. Der Feeder-OGAW ist vom Master-
OGAW so zeitig zu informieren, dass der Feeder-OGAW vor Wirksamwerden der
Verschmelzung bzw. Spaltung alle Anteile am Master-OGAW diesem zurlickge-
ben kann, es sei denn, die Herkunftsstaatbehorde des Feeder-OGAWSs hat die

Genehmigung nach Abs. 7 Bst. a erteilt.

9) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung.

3. Verwahrstellen und Wirtschaftspriifer

Art. 58
Vereinbarung der Verwahrstellen, Informationspflichten

der und gegeniiber den Verwahrstellen

1) Haben Master- und Feeder-OGAW unterschiedliche Verwahrstellen,
missen die Verwahrstellen eine Vereinbarung lber den Informationsaustausch
abschliessen, um sicherzustellen, dass beide Verwahrstellen ihre Pflichten erfiil-

len.

2) Der Feeder-OGAW tétigt Anlagen in Anteile des Master-OGAWs erst,

wenn die Vereinbarung nach Abs. 1 wirksam geworden ist.

3) Der Feeder-OGAW bzw. dessen Verwaltungsgesellschaft haben der Ver-

wahrstelle des Feeder-OGAWSs alle Informationen Gber den Master-OGAW mit-
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zuteilen, die fir die Erfillung der Pflichten der Verwahrstelle des Feeder-OGAW's

erforderlich sind.

4) Die Verwahrstelle des Master-OGAWSs unterrichtet die Herkunftsstaat-
behorde des Master-OGAWSs, den Feeder-OGAW bzw. dessen Verwaltungsgesell-
schaft und die Verwahrstelle des Feeder-OGAWSs unmittelbar tber alle Unregel-
massigkeiten in Bezug auf den Master-OGAW, die negative Auswirkungen auf

den Feeder-OGAW haben konnten.

5) Bei der Befolgung der Vorschriften dieses Kapitels diirfen die Verwahr-
stellen des Master-und des Feeder-OGAWs keine vertraglichen oder gesetzlichen
Geheimhaltungs- oder Datenschutzbestimmungen verletzen. Die Einhaltung der

betreffenden Vorschriften ist keine Pflichtverletzung.

6) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung.

Art. 59

Vereinbarung, Informations- und Berichtspflichten der Wirtschaftspriifer

1) Haben Master-OGAW und Feeder-OGAW unterschiedliche Wirtschafts-
prifer, missen die Wirtschaftsprifer eine Vereinbarung tiber den Informations-
austausch unter Berlicksichtigung der Vorgaben nach Abs. 3 abschliessen, um si-

cherzustellen, dass beide Wirtschaftsprifer ihre Pflichten erfiillen.

2) Der Feeder-OGAW tétigt Anlagen in Anteile des Master-OGAWs erst,

wenn eine solche Vereinbarung wirksam geworden ist.

3) Der Wirtschaftspriifer des Feeder-OGAWSs berlicksichtigt in seinem Priif-
bericht den Priifbericht des Master-OGAWSs. Bei abweichenden Rechnungsjahren

erstellt der Wirtschaftsprifer des Master-OGAWSs einen Ad-hoc-Bericht zum Ab-
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schlusstermin des Feeder-OGAWSs. Der Wirtschaftsprifer des Feeder-OGAWs
nennt in seinem Bericht insbesondere jegliche im Priifbericht des Master-OGAWs

festgestellten Unregelmassigkeiten sowie deren Auswirkungen auf den Feeder-

OGAW.

4) Bei der Befolgung der Vorschriften dieses Kapitels diirfen die Wirt-
schaftspriifer des Master-und des Feeder-OGAWs keine vertraglichen oder ge-
setzlichen Geheimhaltungs- oder Datenschutzbestimmungen verletzen. Die Ein-

haltung der betreffenden Vorschriften ist keine Pflichtverletzung.

5) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung.

4. Pflichtinformationen und Vertriebs-Mitteilungen des Feeder-OGAWs

Art. 60

Erweiterte Prospekt- und Berichtspflichten des Feeder-OGAW's

1) Der Prospekt des Feeder-OGAWs hat zusétzlich zu den in Schema A des

Anhangs 1 vorgesehenen Informationen zu enthalten:

a) eine Erklarung, der zufolge der Feeder-OGAW ein Feeder-Fonds eines be-
stimmten Master-OGAW ist und als solcher dauerhaft mindestens 85 %

seines Vermdgens in Anteile dieses Master-OGAW anlegt;

b) die Angabe des Anlageziels und der Anlagestrategie, einschliesslich des Ri-
sikoprofils sowie ob die Wertentwicklung von Feeder-OGAW und Master-
OGAW identisch sind bzw. in welchem Ausmass und aus welchen Griinden
sie sich unterscheiden, einschliesslich einer Beschreibung zu der nach Art.

55 Abs. 1 getatigten Anlage;
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eine kurze Beschreibung des Master-OGAWSs, seiner Struktur, seines Anla-
geziels und seiner Anlagestrategie, einschliesslich des Risikoprofils und An-
gaben dazu, wie der aktualisierte Prospekt des Master-OGAWSs erhaltlich

ist;

eine Zusammenfassung der zwischen Feeder- und Master-OGAW geschlos-
senen Vereinbarung oder der entsprechenden internen Regelungen fiir Ge-

schaftstatigkeiten nach Art. 57 Abs. 1;

die Angabe der Moglichkeiten zur Einholung weiterer Informationen lber
den Master-OGAW und die nach Art. 55 Abs. 1 geschlossene Vereinbarung
bzw. internen Regelungen zwischen Feeder-OGAW und Master-OGAW
durch die Anleger;

eine Beschreibung samtlicher Verglitungen und Kosten, die aufgrund der
Anlage in Anteile des Master-OGAWs durch den Feeder-OGAW zu zahlen
sind, sowie der aggregierten Gebihren von Feeder-OGAW und Master-

OGAW;

eine Beschreibung der steuerlichen Auswirkungen der Anlage in den Mas-

ter-OGAW fir den Feeder-OGAW.

2) Der Jahresbericht des Feeder-OGAWSs enthalt zusatzlich zu den in Sche-

ma B des Anhangs 1 vorgesehenen Informationen eine Erkldrung zu den aggre-

gierten Gebilhren von Feeder- und Master-OGAW. Die Jahres- und Halbjahresbe-

richte des Feeder-OGAWs geben an, wo der Jahres- bzw. Halbjahresbericht des

Master-OGAWSss verfiigbar ist.

3) Zusatzlich zu den in den Art. 71 und 79 formulierten Anforderungen

Ubermittelt der Feeder-OGAW der FMA als zustiandiger Behorde seines Her-

kunftsstaats den Prospekt, die wesentlichen Informationen fiir den Anleger ein-
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schliesslich jeder einschliagigen Anderung sowie die Jahres- und Halbjahresbe-

richte des Master-OGAWSs.

4) Ein Feeder-OGAW nimmt in jede relevante Marketinganzeige den Hin-
weis auf, dass er dauerhaft mindestens 85 % seines Vermogens in Anteile dieses

Master-OGAW anlegt.

5) Der Feeder-OGAW stellt den Anlegern auf Verlangen kostenlos eine Pa-
pierfassung des Prospekts, des Jahres- und Halbjahresberichts des Master-

OGAWs zur Verflgung.

5. Umwandlung von OGAW in Feeder-OGAW und Anderung des Master-
OGAWs

Art. 61

Information der Anleger liber Umwandlung

1) Ein Feeder-OGAW, der als OGAW oder als Feeder-OGAW eines anderen
Master-OGAW tatig ist, muss den Anlegern spatestens 30 Tage vor dem in Bst. c

genannten Datum folgende Informationen zur Verfligung stellen:

a) eine Erklarung, der zufolge die Herkunftsstaatbehorde des Feeder-OGAWs
die Anlage des Feeder-OGAWs in Anteile dieses Master-OGAW genehmigt
hat;

b) die wesentlichen Informationen fir den Anleger betreffend Feeder- und

Master-OGAW;

c) das Datum der ersten Anlage des Feeder-OGAWs in den Master-OGAW
oder, wenn er bereits in den Master angelegt hat, das Datum zu dem seine

Anlagen die Anlagegrenzen nach Art. 52 Abs. 1 Ubersteigen werden;



229

d) eine Erklarung, der zufolge die Anleger innerhalb von 30 Tagen ab Bereit-
stellung der in diesem Abs. genannten Informationen die kostenlose An-
teilsricknahme verlangen kénnen. Die Anleger dirfen nur mit den vom
OGAW zur Abdeckung der Verausserungskosten erhobenen Gebihren be-

lastet werden.

2) Wurde der Feeder-OGAW zur Vermarktung in Liechtenstein gemeldet,
sind die in Abs. 1 genannten Informationen in deutscher oder einer von der FMA
gebilligten Sprache vorzulegen. Der Feeder-OGAW muss soweit gefordert eine

ordnungsgemasse Ubersetzung sicherstellen.

3) Die Anlagen des Feeder-OGAWSs dirfen vor Ablauf der 30-Tagefrist nach

Abs. 1 die Anlagegrenze gemass Art. 52 Abs. 1 nicht ibersteigen.

4) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung.

6. Verpflichtungen und zustindige Beh6rden

Art. 62
Uberwachung des Master-OGAWs durch Feeder-OGAW, Zuordnung von

geldwerten Vorteilen zum Vermégen des Feeder-OGAWSs

1) Ein Feeder-OGAW hat die Tatigkeiten des Master-OGAWSs zu lberwa-
chen. Dazu darf sich der Feeder-OGAW auf Informationen und Unterlagen des
Master-OGAWSs bzw. der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle oder des
Wirtschaftspriifers des Master-OGAWSs verlassen, sofern kein Anlass zu Zweifeln

an deren Richtigkeit besteht.
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2) Jegliche an den Feeder-OGAW, dessen Verwaltungsgesellschaft oder fir
diese handelnden Personen gezahlte Vertriebsgebihr oder -provision oder geld-
werte Vorteile im Zusammenhang mit einer Anlage in Anteile des Master-OGAWSs

sind in das Vermogen des Feeder-OGAWSs einzuzahlen.

Art. 63
Informationspflichten von Master-OGAW und Herkunftsstaatbehdérde,

Verbot von Zeichnungs- oder Riickkaufsgebiihren

1) Der Master-OGAW informiert die FMA als Herkunftsstaatbehdrde unmit-
telbar lber die Identitdt jedes Feeder-OGAWSs, der Anlagen in seine Anteile ta-

tigt.

2) Der Master-OGAW muss samtliche Informationen gemass diesem Ge-
setz, der Richtlinie 2009/65/EG sowie den konstituierenden Dokumenten der
Fonds dem Feeder-OGAW bzw. dessen Verwaltungsgesellschaft, den zustandigen
Behorden, der Verwahrstelle und dem Wirtschaftsprifer des Feeder-OGAWs

rechtzeitig zur Verfiigung stellen.

3) Sind Master- und Feeder-OGAW in unterschiedlichen EWR-
Vertragsstaaten ansassig, unterrichtet die Herkunftsstaatbehorde des Master-
OGAWss die Herkunftsstaatbehorde des Feeder-OGAWSs (iber die Anlagen des
Feeder-OGAWss in Anteile des Master-OGAWs.

4) Der Master-OGAW erhebt fir die Anlage des Feeder-OGAWSss in seine

Anteile bzw. deren Verausserung keine Zeichnungs- oder Riickkaufgebiihren.
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Art. 64
Mitteilungspflichten der FMA iiber Massnahmen und
Informationen betreffend die Master-OGAW-Struktur

1) Sind Master- und Feeder-OGAW in unterschiedlichen EWR-
Vertragsstaaten ansassig, unterrichtet die Herkunftsstaatbehdrde des Master-
OGAWss die Herkunftsstaatbehorde des Feeder-OGAWSss unmittelbar tber jede
Entscheidung, Massnahme, Feststellung von Zuwiderhandlungen gegen die Be-
stimmungen dieses Abschnitts sowie alle nach Art. 90 Abs. 1 mitgeteilten Infor-
mationen, die den Master-OGAW bzw. seine Verwaltungsgesellschaft, seine

Verwahrstelle oder seinen Wirtschaftspriifer betreffen.

2) Die FMA unterrichtet den Feeder-OGAW mit Sitz in Liechtenstein unmit-
telbar Uber jede Entscheidung, Massnahme, Feststellung von Zuwiderhandlun-
gen gegen die Bestimmungen dieses Kapitels sowie alle nach Art. 90 Abs. 1 mit-
geteilten Informationen, die den Master-OGAW oder, sofern zutreffend, seine
Verwaltungsgesellschaft, seine Verwahrstelle oder seinen Wirtschaftsprifer
betreffen. Dies gilt flir Kenntnisse, die die FMA selbst und durch eine Abs. 1 ent-

sprechende Mitteilung erlangt hat.

E. Anlegerinformation

Art. 65

Prospekt- und Berichtspflichten, Veréffentlichungsfristen

Fiir jeden OGAW sind folgende Unterlagen zu veroffentlichen:
a)  ein Prospekt;

b)  vier Monate nach dem Ende des Berichtszeitraums ein Jahresbericht;
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c) zwei Monate nach dem Ende des Berichtszeitraums ein Halbjahresbericht

Uber die ersten sechs Monate des Geschaftsjahres.

Art. 66

Inhalt der Prospekte und Berichte

1) Der Prospekt eines OGAW enthalt die Angaben, die erforderlich sind,
damit sich die Anleger Uber Anlage und die damit verbundenen Risiken ein fun-
diertes Urteil bilden kénnen. Der Prospekt muss — unabhéngig von der Art der
Anlagegegenstiande — eine eindeutige und leicht verstandliche Erlauterung des
Risikoprofils des Fonds enthalten. Der Prospekt muss mindestens die Angaben
enthalten, die in Schema A des Anhangs 1 vorgesehen sind, soweit diese Anga-
ben nicht bereits in den konstituierenden Dokumenten des OGAWSs enthalten

sind, die dem Prospekt gemass Art. 68 Satz 1 als Anhang beizufligen sind.

2) Der Jahresbericht eines OGAW enthélt eine Bilanz oder eine Vermo-
gensibersicht, eine gegliederte Rechnung lber Ertrage und Aufwendungen des
Geschéftsjahres, einen Bericht Gber die Tatigkeiten des abgelaufenen Geschafts-
jahres und alle sonstigen in Schema B des Anhangs 1 vorgesehenen Angaben so-
wie alle wesentlichen Informationen, auf Grund derer sich die Anleger in voller
Sachkenntnis ein Urteil Gber die Entwicklung der Tatigkeit und der Ergebnisse

des OGAWSs bilden kénnen.

3) Der Halbjahresbericht eines OGAW enthélt mindestens die in den Ab-
schnitten | bis IV des Schemas B des Anhangs 1 vorgesehenen Angaben. Die Zah-
lenangaben miissen — wenn ein OGAW Zwischenausschittungen vorgenommen
hat oder dies vorschlagt — das Ergebnis nach Steuern fiir das betreffende Halb-

jahr sowie die erfolgte oder vorgesehene Zwischenausschiittung ausweisen.
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Art. 67
Hinweis auf Anlagegegenstinde und Derivate, Hinweis

auf erhéhte Volatilitdt, weitere Information auf Verlangen

1) Im Prospekt ist anzugeben, in welche Kategorien von Anlagegegenstan-
den der OGAW investiert, und ob der OGAW Geschafte mit Derivaten tatigen
darf. Ist Letzteres der Fall, so wird im Prospekt an hervorgehobener Stelle erlau-
tert, ob diese Geschéfte zur Deckung von Anlagepositionen oder als Teil der An-
lagestrategie getatigt werden dirfen und wie sich die Verwendung von Derivaten

moglicherweise auf das Risikoprofil auswirkt.

2) Wenn ein OGAW sein Vermdgen hauptsachlich in andere Finanzinstru-
mente und Einlagen nach Art. 46 als Wertpapiere oder Geldmarktinstrumente
investiert oder einen Aktien- oder Schuldtitelindex nach Art. 50 nachbildet, ha-
ben Prospekt und Vertriebsanzeigen darauf an hervorgehobener Stelle hinzuwei-

sen.

3) Weist das Nettovermogen eines OGAW aufgrund der Zusammensetzung
seines Portfolios oder der verwendeten Portfoliomanagementtechniken unter
Umstanden eine erhohte Volatilitdt auf, haben Prospekt und Vertriebsanzeigen

darauf an hervorgehobener Stelle hinzuweisen.

4) Auf Verlangen werden Anleger zusatzlich Uber die Anlagegrenzen des Ri-
sikomanagements des OGAWSs, die Risikomanagementmethoden und die jlings-
ten Entwicklungen bei den Risiken und Renditen der wichtigsten Kategorien von

Anlagegegenstanden informiert.
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Art. 68

Konstituierende Dokumente als Prospektinhalt

Die konstituierenden Dokumente sind Bestandteil des Prospekts und die-
sem beizufiigen. Dies ist nicht erforderlich, soweit dem Anleger ein Zugang zu

den konstituierenden Dokumenten sichergestellt wird.

Art. 69

Aktualisierungspflicht

Die Angaben von wesentlicher Bedeutung im Prospekt sind auf dem neues-
ten Stand zu halten. Die Regierung kann mit Verordnung regeln, welche Angaben
von wesentlicher Bedeutung sind und in welchen Intervallen die Aktualisierung

zu erfolgen hat.

Art. 70

Priifungspflicht bei Jahresberichten

Die in den Jahresberichten enthaltenen Zahlenangaben sind von einem
Wirtschaftspriifer zu prifen. Dessen Bestatigungsvermerk und gegebenenfalls

Einschrankungen sind in jedem Jahresbericht vollstdandig wiederzugeben.

Art. 71

Information der Aufsichtsbehérden

Der OGAW Ubermittelt der FMA als Herkunftsstaatbehdrde des OGAWs
und auf Verlangen auch der Herkunftsstaatbehorde der Verwaltungsgesellschaft
den Prospekt, dessen Anderungen sowie die Jahres- und Halbjahresberichte. Die

Regierung regelt mit Verordnung Form und Frist der Bereitstellung.
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Art. 72

Publizitét

1) Der OGAW stellt dem Anleger auf Verlangen den Prospekt und den zu-

letzt veroffentlichten Jahres- und Halbjahresbericht kostenlos zur Verfiigung.

2) Der Prospekt kann auf einem dauerhaften Datentrager oder liber eine
Internetseite zur Verfligung gestellt werden. Die Jahres- und die Halbjahresbe-
richte werden dem Anleger in der im Prospekt und in den in Art. 75 genannten
wesentlichen Informationen fiir den Anleger beschriebenen Form zur Verfligung
gestellt. Eine Papierfassung der genannten Dokumente wird den Anlegern auf

Verlangen kostenlos zur Verfligung gestellt.

3) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung.

Art. 73

Verdffentlichung des Ausgabe-, Verkaufs-, Riicknahme- oder Auszahlungspreises

1) Der OGAW vero6ffentlicht den Ausgabe-, Verkaufs-, Riicknahme- oder
Auszahlungspreis seiner Anteile jedes Mal in geeigneter Weise, wenn eine Aus-
gabe, ein Verkauf, eine Riicknahme oder Auszahlung seiner Anteile stattfindet,

mindestens aber zweimal im Monat.

2) Die FMA kann einem OGAW gestatten, die Veroffentlichung nach Abs. 1
nur einmal monatlich vorzunehmen, sofern dies mit dem Schutz der Anleger ver-

einbar ist.
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Art. 74

Vertriebsanzeigen

1) Alle Vertriebsanzeigen an die Anleger missen eindeutig als solche er-
kennbar sein. Sie haben redlich, eindeutig und nicht irrefiihrend zu sein. Insbe-
sondere darf eine Vertriebsanzeige, die eine Aufforderung zum Erwerb von An-
teilen eines OGAW und spezifische Informationen lber einen OGAW enthalt,
keine Aussagen treffen, die im Widerspruch zu Informationen des Prospekts und
den wesentlichen Informationen fiir den Anleger stehen oder die Bedeutung die-

ser Informationen herabstufen.

2) In der Vertriebsanzeige ist auf die Existenz des Prospekts und der we-
sentlichen Informationen fiir den Anleger, deren Abrufort und Sprache hinzuwei-
sen und welche Zugangsmoglichkeiten bestehen. Die FMA soll einen Musterhin-
weis als Herkunftsstaatbehorde erstellen, bei dessen zutreffender Verwendung

die Voraussetzungen dieses Absatzes als erfillt gelten.

Art. 75

Wesentliche Informationen fiir den Anleger (KlI)

1) Fur jeden OGAW ist ein kurzes Dokument mit wesentlichen Informatio-
nen flr den Anleger zu erstellen, das als ,wesentliche Informationen fir den An-
leger” bezeichnet wird und fiir den Anleger verstandlich ist. Der Ausdruck ,we-
sentliche Informationen fiir den Anleger” wird in diesem Dokument klar und
deutlich in einer Amtssprache jedes Vertriebsstaats oder in einer von den Ver-

triebsstaatbehorden gebilligten Sprache erwahnt.

2) Die wesentlichen Informationen fiir den Anleger enthalten sinnvolle An-

gaben zu den wesentlichen Merkmalen des betreffenden OGAW und sollen die
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Anleger in die Lage versetzen, Art und Risiken des angebotenen Anlageprodukts
zu verstehen und auf dieser Grundlage eine fundierte Anlageentscheidung zu

treffen.

3) Die wesentlichen Informationen fiir den Anleger enthalten Angaben zu

folgenden wesentlichen Elementen des betreffenden OGAW:
a) Identitdt des OGAWs;
b)  eine kurze Beschreibung der Anlageziele und der Anlagestrategie;

c) Darstellung der bisherigen Wertentwicklung oder gegebenenfalls Perfor-

mance-Szenarien;
d) Kosten und Gebiihren;

e) Risiko-/Renditeprofil der Anlage, einschliesslich angemessener Hinweise
auf die mit der Anlage in den betreffenden OGAW verbundenen Risiken

und entsprechenden Warnhinweisen.

4) Die wesentlichen Informationen fir den Anleger missen eindeutige An-
gaben dariiber enthalten, wo und wie zusatzliche Informationen (iber die vorge-
schlagene Anlage eingeholt werden kdnnen, einschliesslich der Angabe, wo und
wie der Prospekt, die Jahres- und Halbjahresberichte jederzeit auf Anfrage kos-

tenlos erhaltlich sind und in welcher Sprache diese Informationen verfiigbar sind.

5) Die wesentlichen Informationen fiir den Anleger sind kurz zu halten und
in allgemein verstandlicher Sprache abzufassen. Sie werden in einem einheitli-
chen Format erstellt, um Vergleiche zu ermdglichen und in einer Weise prasen-

tiert, die fur Kleinanleger aller Voraussicht nach verstandlich ist.

6) Die wesentlichen Informationen fiir den Anleger werden in allen EWR-

Vertragsstaaten, in denen der Vertrieb der OGAW-Anteile nach Art. 93 angezeigt
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wurde, abgesehen von der Ubersetzung, ohne Anderungen oder Ergidnzungen

verwendet.

Art. 76

Materielle Richtigkeit, Haftung, Warnhinweis

1) Die wesentlichen Informationen fiir den Anleger missen redlich, eindeu-
tig und nicht irrefiihrend sein. Sie missen mit den einschldgigen Teilen des Pros-

pekts Gbereinstimmen.

2) Die wesentlichen Informationen fiir den Anleger sind vorvertragliche In-
formationen. Fiir Angaben in den wesentlichen Informationen fiir den Anleger
einschliesslich deren Ubersetzungen wird nur gehaftet, wenn sie im Zusammen-
hang mit anderen Teilen des Prospekts irrefiihrend, unrichtig oder widerspriich-

lich sind.

3) Die wesentlichen Informationen fiir den Anleger missen einen Warn-
hinweis enthalten, der die Regelung des Abs. 2 wiedergibt. Die FMA soll einen
Musterhinweis erstellen, bei dessen zutreffender Verwendung die Voraussetzun-

gen dieses Abs. als erfillt gelten.

Art. 77

Bereitstellung durch Verwaltungs- und Investmentgesellschaft

1) Die Verwaltungsgesellschaft hat oder die Organe einer selbstverwalteten
Investmentgesellschaft haben fiir jeden von ihnen verwalteten OGAW die we-
sentlichen Informationen den Anlegern auf Verlangen in Papierfassung bereitzu-
stellen. Im Falle einer Beratung, einer Vermittlung oder eines Vertriebs von An-

teilen des OGAWSs oder Produkten unter Einschluss von Anlagerisiken des O-
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GAWSs durch Produktgestalter oder Intermediare, sind diese fiir die kostenlose

Bereitstellung der wesentlichen Informationen verantwortlich.

2) Die Regierung kann mit Verordnung regeln, in welcher Form und zu wel-
chem Zeitpunkt die Verwaltungs- und Investmentgesellschaften und die Inter-
medidre die wesentlichen Informationen fiir den Anleger zur Verfligung zu stel-

len haben.

Art. 78

Zugdnglichkeit der wesentlichen Informationen fiir den Anleger

1) Die wesentlichen Informationen fiir den Anleger sind von der Verwal-
tungs- oder der Investmentgesellschaft fiir den Anleger auf einem dauerhaften
Datentrager oder Uber eine Internetseite, auf Verlangen der Anleger auch als Pa-

pierfassung, kostenlos zur Verfligung zu stellen.

2) Eine aktualisierte Fassung der wesentlichen Informationen fiir den Anle-
ger ist zusatzlich auf der Internetseite der Verwaltungs- oder Investmentgesell-

schaft zuganglich zu machen.

3) Die Anleger entscheiden Uber die Form bei der Anforderung der wesent-

lichen Informationen fiir den Anleger.

4) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung.

Art. 79

Information der Herkunftsbehérde

1) Ein OGAW (ubermittelt seiner Herkunftsstaatbehodrde die wesentlichen

Informationen fiir den Anleger und alle einschlidgigen Anderungen.



240

2) Die zentralen Elemente der wesentlichen Informationen fiir den Anleger

sind stets auf dem neuesten Stand zu halten.

3) Die Regierung regelt das Ndhere mit Verordnung. Insbesondere regelt
sie, binnen welcher Frist die Pflicht nach Abs. 1 zu erfillen ist und welche die

zentralen Elemente nach Abs. 2 sind.

F. Allgemeine Verpflichtungen

Art. 80

Anteilsriicknahme, Auszahlung und Aussetzung

1) Ein OGAW tatigt auf Verlangen eines Anlegers die Anteilriicknahme.

2) Abweichend von Abs. 1 darf ein OGAW mit Sitz oder Vertrieb in Liech-
tenstein die Anteilsriicknahme der nach Abs. 5 zu erlassenden Verordnung, bei
grenziberschreitender Tatigkeit nach den Rechtsvorschriften jedes Aufnahme-
staats oder entsprechend den konstituierenden Dokumenten vorldufig ausset-
zen, wenn sie unbedingt erforderlich ist und unter Berlicksichtigung der Anleger-

interessen gerechtfertigt ist.

3) Eine vorlaufige Aussetzung ist der FMA anzuzeigen. Diese Anzeigepflicht
besteht flir einen OGAW mit Sitz in Liechtenstein auch gegeniiber allen zustandi-

gen Behorden von EWR- Vertragsstaaten, in denen er seine Anteile vertreibt.

4) Zum Schutz der Anleger oder des offentlichen Interesses ist die FMA be-
rechtigt, von einem OGAW mit Sitz in Liechtenstein die Aussetzung der Anteils-

ricknahme zu verlangen.
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5) Die Regierung kann mit Verordnung regeln, in welchen Fallen eine vor-
laufige Aussetzung nach Abs. 2 unbedingt erforderlich und im Anlegerinteresse
gerechtfertigt ist und in welchen Fillen die FMA die Aussetzung nach Abs. 4 zu

verlangen hat.

Art. 81

Bewertung

1) Die Bewertung des Vermogens sowie die Berechnung des Ausgabe- oder
Verkaufspreises und des Riicknahme- oder Auszahlungspreises der Anteile rich-

ten sich nach den konstituierenden Dokumenten des OGAWSs.

2) Die Regierung kann mit Verordnung die Bewertung des Vermdégens so-
wie die Berechnung des Ausgabe- oder Verkaufspreises und des Riicknahme-
oder Auszahlungspreises der Anteile eines OGAW oder einer bestimmten Art ei-
nes OGAW regeln. In diesem Fall genligt in den konstituierenden Dokumenten
die Angabe der Internetseite, unter der die einschlagigen Verordnungsbestim-

mungen zu finden sind.

Art. 82

Ausschiittung und Wiederanlage

1) Die Ausschiittung oder Wiederanlage der Ertrage richten sich nach den

konstituierenden Dokumenten des OGAWSs.

2) Die Regierung kann mit Verordnung die Ausschittung und Wiederanlage

der Ertrage regeln.
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Art. 83

Zuweijsung der Einnahmen aus der Anteilsausgabe zum Vermdgen des OGAWs

Der Gegenwert des Nettoausgabepreises aus der Anteilsausgabe hat dem
Vermogen des OGAWSs innerhalb der (iblichen Fristen zuzufliessen. Dies steht der

Ausgabe von Gratis-Anteilen nicht entgegen.

Art. 84

Begrenzung der Kreditaufnahme

1) Die Kreditaufnahme durch einen OGAW ist genehmigt, sofern es sich um
voribergehende Kredite handelt und die Kreditaufnahme 10 % seines Vermo-
gens nicht tberschreitet. Von diesem Verbot unberihrt bleibt der Erwerb von

Fremdwahrungen durch ein ,Back-to-back-Darlehen”.

2) Ein OGAW darf Kredite zum Erwerb von Immobilien aufnehmen, die fir
die unmittelbare Auslibung seiner Tatigkeit unerlasslich sind und sich im Falle

von Investmentgesellschaften auf nicht mehr als 10 % ihres Vermogens belaufen.

3) Falls ein OGAW Kredite gemass Abs. 1 und 2 aufnimmt, dirfen diese

Kredite zusammen 15 % seines Vermogens nicht Gibersteigen.

4) Uber Abs. 1 bis 3 hinaus darf ein OGAW keine Kredite aufnehmen. Ge-
gen dieses Verbot verstossende Abreden binden weder den OGAW noch die An-

leger.
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Art. 85

Verbot der Kreditgewdhrung und Biirgschaft

1) Ein OGAW darf weder Kredite gewdhren noch Dritten als Biirge einste-
hen. Gegen diese Verbote verstossende Abreden binden weder den OGAW noch

die Anleger.

2) Abs. 1 steht dem Erwerb von noch nicht voll eingezahlten Finanzinstru-

menten nicht entgegen.

Art. 86

Verbot ungedeckter Leerverkdufe

Fir einen OGAW dirfen keine ungedeckten Leerverkdufe getatigt werden.
Gegen dieses Verbot verstossende Abreden binden weder den OGAW noch die

Anleger.

Art. 87

Verglitung der Verwaltungsgesellschaft

1) Die konstituierenden Dokumente des OGAWs regeln die Verglitung und

Kosten fiir seine Verwaltung sowie die Art ihrer Berechnung.

2) Sofern es zum Schutz der Anleger und des 6ffentlichen Interesses gebo-
ten ist, kann die Regierung mit Verordnung regeln, wie die Art, Hohe und Be-

rechnung der Vergitung und Kosten darzustellen und bekanntzumachen sind.
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G. Wirtschaftspriifer

Art. 88

Bestellung und Person des Wirtschaftspriifers

1) Jeder OGAW, jede Verwaltungsgesellschaft und Verwahrstelle hat einen

Wirtschaftspriifer zu bestellen.

2) Der Wirtschaftspriifer muss in Liechtenstein oder einem EWR-
Vertragsstaat niedergelassen und nach Art. 3 der Richtlinie 2006/43/EG, in Liech-
tenstein nach Art. 1 des Gesetzes (iber Wirtschaftsprifer und Revisionsgesell-

schaften, zugelassen sein.

3) Der Wirtschaftspriifer hat sich ausschliesslich der Priifungstatigkeit und
den unmittelbar damit zusammenhdngenden Geschaften zu widmen. Er darf kei-
ne Vermogensverwaltungen besorgen. Der Wirtschaftspriifer muss von dem zu
prifenden OGAW, der Verwaltungsgesellschaft und der Verwahrstelle unabhan-

gig sein.

Art. 89
Pflichten des Wirtschaftspriifers

1) Vorbehaltlich abweichender Regelungen in diesem Gesetz prift der

Wirtschaftspriifer insbesondere:
a) diefortwahrende Erfullung der Zulassungsvoraussetzungen;

b) die Einhaltung der Bestimmungen des Gesetzes und der konstituierenden

Dokumente bei der Geschaftstatigkeit;

c) die Jahres- und Halbjahresberichte des OGAWs, dessen Verwaltungsgesell-

schaft und Verwahrstelle.
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2) Fir die Geheimhaltungspflicht des Wirtschaftsprifers gilt Art. 27 Abs. 1
Bst. ¢ entsprechend. Davon abweichend sind die Wirtschaftspriifer des OGAWs,
der Verwaltungsgesellschaft und der Verwahrstelle zur Zusammenarbeit berech-

tigt und verpflichtet.

3) Der Priifungsbericht ist gleichzeitig der Verwaltungsgesellschaft, der
Verwahrstelle, dem Wirtschaftsprifer der Verwahrstelle und der FMA zu Uber-

mitteln.

Art. 90

Anzeigepflichten

1) Jeder Wirtschaftsprifer ist verpflichtet, der FMA unverziiglich alle Tatsa-
chen oder Entscheidungen anzuzeigen, von denen er bei der Wahrnehmung sei-
ner Aufgaben Kenntnis erhalten hat und die folgende Auswirkungen haben kon-

nen:

a) eine erhebliche Verletzung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften sowie
der konstituierenden Dokumente, welche fiir die Zulassung oder die Aus-
Ubung der Tatigkeit von einem OGAW, einer Verwaltungsgesellschaft, Ver-
wahrstelle und anderer an ihrer Geschaftstatigkeit mitwirkenden Unter-

nehmen gelten;

b)  die Behinderung der Tatigkeit des OGAWSs oder einem an seiner Geschafts-

tatigkeit mitwirkenden Unternehmen; oder

c) die Ablehnung des Priifungsvermerks oder die Ausserung von Vorbehalten.

2) Die Anzeigepflicht nach Abs. 1 besteht auch in Bezug auf Unternehmen,
die aus einem Kontrollverhaltnis heraus enge Verbindungen zum OGAW oder

den Unternehmen, die an seiner Geschaftstatigkeit mitwirken, unterhalten.
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3) Zeigt der Wirtschaftsprifer der FMA in gutem Glauben die in Abs. 1 ge-
nannten Tatsachen oder Entscheidungen an, verletzt er dabei keine vertragliche
oder gesetzliche Vertraulichkeitsvorschrift. Er ist von jeglicher Haftung fir die

Anzeige ausgenommen.

H. Grenziiberschreitende Geschaftstatigkeit mit Bezug auf einen OGAW

Art. 91

Zahlstellen, Information und Beschwerderechte

1) Verwaltungsgesellschaften oder selbstverwaltete Investmentgesellschaf-
ten eines OGAW mit Sitz in Liechtenstein haben unter Einhaltung des Rechts des
jeweiligen Aufnahme- oder Vertriebsstaates sicherzustellen, dass die Anleger in
allen Vertriebsstaaten Zahlungen empfangen, den Riickkauf und die Riicknahme
von Anteilen veranlassen kénnen und die vom OGAW bereitgestellten Informati-
onen erhalten. Anlegerbeschwerden sind zumindest in einer Amtssprache des

Vertriebsstaats entgegenzunehmen.

2) Verwaltungsgesellschaften mit Sitz in Liechtenstein stellen sicher, dass
die Anlegerrechte nicht dadurch beschrankt sind, dass nur die Verwaltungsge-
sellschaft, nicht aber der OGAW in Liechtenstein zugelassen ist. Sie haben Infor-
mationen auf Antrag der Offentlichkeit oder der zustidndigen Behérden des Her-

kunftsmitgliedstaats des OGAWs in allen Vertriebsstaaten bereitzustellen.

3) Abs. 1 und 2 gelten entsprechend fiir einen OGAW, dessen Anteile in
Liechtenstein vertrieben werden, mit der Massgabe, dass bei der Erfiillung der

Pflichten nach Abs. 1 das Recht von Liechtenstein einzuhalten ist.
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1. Grenziiberschreitender Vertrieb des OGAWs

Art. 92
Einschldgige Vorschriften, Bereitstellung relevanter

Vorschriften durch FMA, Anwendung auf Teilfonds

1) Der Vertrieb von Anteilen einer selbstverwalteten Investmentgesell-
schaft mit Sitz in Liechtenstein oder eines OGAW, der von einer Verwaltungsge-
sellschaft mit Sitz in Liechtenstein verwaltet wird, in einem anderen EWR-
Vertragsstaat ohne Errichtung einer Zweigniederlassung oder Ausiibung weiterer
erlaubter Tatigkeiten nach Art. 22 Abs. 2 unterliegt nur den Bestimmungen der

EWR-Vertragsstaaten, die diesem Kapitel (Art. 92 bis 97) entsprechen.

2) Der Vertrieb von Anteilen eines OGAW durch eine Verwaltungsgesell-
schaft oder eine selbstverwaltete Investmentgesellschaft mit Sitz in einem ande-
ren EWR-Vertragsstaat in Liechtenstein ohne Errichtung einer Zweigniederlas-
sung oder Ausiibung weiterer erlaubter Tatigkeiten nach Art. 22 Abs. 2 unterliegt

nur den Bestimmungen dieses Unterabschnitts (Art. 92 bis 97).

3) Die FMA stellt auf ihrer Internetseite kostenlos, in englischer Sprache
und jeweils in der geltenden Fassung die Rechts- und Verwaltungsvorschriften
zum Abruf bereit, die nicht in den Geltungsbereich dieses Gesetzes fallen und die
fir den Vertrieb von Anteilen von einem in anderen EWR-Vertragsstaaten nie-

dergelassenen OGAW in Liechtenstein erheblich sind.

4) Fir die Zwecke dieses Unterabschnitts (Art. 92 bis 97) schliesst ein

OGAW die dazugehorigen Teilfonds ein.

5) Fir den OGAW handeln im Fall der selbstverwalteten Investmentgesell-

schaft deren Organe, andernfalls die bestellte Verwaltungsgesellschaft.
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Art. 93

FMA als Herkunftsstaatbehdérde: Vertriebsanzeige

1) Ein OGAW mit Sitz in Liechtenstein, der seine Anteile in anderen EWR-

Vertragsstaaten vertreiben mochte, zeigt diese Absicht der FMA im Voraus in

elektronischer Form an. Die Anzeige gibt die Modalitaten des Vertriebs der

OGAW-Anteile im jeweiligen Vertriebsstaat und die betroffenen Anteilsklassen

an. Eine bestellte Verwaltungsgesellschaft hat darauf hinzuweisen, dass der

OGAW von ihr vertrieben wird.

2) Der OGAW fiigt der Vertriebsanzeige folgende Unterlagen in elektroni-

scher Form bei, wenn erforderlich in der nach Art. 74 Abs. 2 angefertigten Uber-

setzung:

a)

b)

seine konstituierenden Dokumente, seinen Prospekt sowie den letzten Jah-

resbericht und den anschliessenden Halbjahresbericht;

die wesentlichen Informationen fiir den Anleger.

3) Die FMA priift, ob die vom OGAW nach Abs. 1 und 2 bereitgestellten Un-

terlagen vollstandig sind. Die FMA:

a)

b)

c)

flgt den Unterlagen nach Abs. 1 und 2 eine Bescheinigung bei, der zufolge

der OGAW die in diesem Gesetz festgelegten Bedingungen erfillt;

Ubermittelt die Unterlagen den zustandigen Behorden des Vertriebsstaates
in elektronischer Form spatestens zwei Werktage nach Eingang des Anzei-
geschreibens und der vollstdndigen Unterlagen nach Abs. 2. Diese Frist
kann durch begriindete elektronische Mitteilung auf bis zu zehn Tage ver-

langert werden;

unterrichtet den OGAW unmittelbar iiber die Ubermittlung der Anzeige an

die Aufnahmestaatbehorde.
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4) Das Anzeigeschreiben nach Abs. 1 und die FMA-Bescheinigung nach
Abs. 3 sind in englischer Sprache abzufassen, soweit die FMA und der Vertriebs-
staat nicht vereinbaren, dass sie in deutscher oder einer von den zustdandigen

Behorden beider EWR-Vertragsstaaten gebilligten Sprache bereitgestellt werden.

5) Die Anteile eines OGAW diirfen nach Zugang der Anzeige bei der Auf-
nahmestaatbehorde im Aufnahmestaat vertrieben werden. Die FMA leitet jede
von der Aufnahmstaatbehorde zugegangene Empfangsbestatigung unverziiglich

an den OGAW weiter.

6) Der OGAW hat die in Abs. 1 und 2 genannten Unterlagen und soweit er-
forderlich die Ubersetzungen auf dem neuesten Stand zu halten. Der OGAW teilt
den Aufnahmestaatbehdrden jede Anderung mit und gibt bekannt, wo diese Un-
terlagen in elektronischer Form verfiigbar sind. Bei Anderung der Modalititen
des Vertriebs oder der vertriebenen Anteilsklassen nach Abs. 1 teilt der OGAW

diese den Aufnahmestaatbehérden vor deren Umsetzung schriftlich mit.

Art. 94

FMA als Aufnahmestaatbehérde: Vertriebsanzeige

1) Ist die FMA Aufnahmestaatbehorde:

a) akzeptiert sie die Ubermittlung der Art. 93 Abs. 3 entsprechenden Unterla-

gen durch die Herkunftsstaatbehdrden in elektronischer Form;

b) archiviert sie die Unterlagen und stellt diese auf ihrer Internetseite zum

kostenlosen Abruf bereit.

2) Im Ubrigen verlangt sie im Rahmen des in Art. 93 beschriebenen Anzei-

geverfahrens keine zuséatzlichen Unterlagen, Zertifikate oder Informationen.
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3) Der OGAW teilt der FMA als Aufnahmestaatbehérde Anderungen der
Modalitdten des Vertriebs oder der vertriebenen Anteilsklassen vor deren Um-

setzung schriftlich mit.

4) Nach Zugang der Anzeige entsprechend Art. 93 Abs. 3 Bst. ¢ darf der

OGAW seine Anteile in Liechtenstein vertreiben.

Art. 95

Anlegerinformation

1) Ein OGAW stellt den Anlegern im Vertriebsstaat alle Informationen und
Unterlagen, die er den Anlegern im Herkunftsstaat zur Verfligung stellt, im Ein-

klang mit dem Recht des Vertriebsstaates zur Verfligung.

2) Fir die Erfullung der Pflicht nach Abs. 1 sind:

a) die wesentlichen Informationen fiir den Anleger in die oder in eine der
Amtssprachen des Vertriebsstaats oder in eine von den Vertriebsstaatbe-

horden gebilligte Sprache zu (ibersetzen;

b) andere Informationen oder Unterlagen als die wesentlichen Informationen
fiir den Anleger nach Wahl des OGAWSs in die Amtssprache oder in eine der
Amtssprachen des Vertriebsstaates oder in eine von den zustandigen Be-
horden dieses EWR-Vertragsstaats akzeptierte Sprache oder in eine in der

Finanzwelt gebrauchliche Sprache zu libersetzen.

3) Die Ubersetzungen von Informationen und/oder Unterlagen nach Abs. 1
sind unter der Verantwortung des OGAWSs zu erstellen und haben den Inhalt der

urspriinglichen Informationen getreu wiederzugeben.

4) Abs. 1 bis 3 gelten fir Anderungen entsprechend.
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5) Die Haufigkeit der Veroffentlichung der Ausgabe-, Verkaufs-, Wiederver-
kaufs- oder Riicknahmepreise fiir die OGAW-Anteile bestimmt sich nach dem
Recht des Herkunftsstaats des OGAWSs. Ist Liechtenstein Herkunftsstaat des
OGAW, ist Art. 73 einschlagig.

Art. 96

Rechtsformbezeichnung

Ein OGAW darf im Vertriebsstaat denselben Verweis auf ihre Rechtsform

wie in ihrem Herkunftsstaat verwenden.

Art. 97

Hinweis auf Kommissions-VO Nr. 583/2010; Ausfiihrungsbestimmungen

1) Das Né&here bestimmt sich nach Art. 1 bis 5 der Kommissions-

Verordnung (EU) Nr. 584/2010 als unmittelbar geltendem Recht.

2) Im Ubrigen regelt die Regierung das Ndhere mit Verordnung.

2. Erstnotifizierung bei grenziiberschreitender

Tatigkeit der Verwaltungsgesellschaft

Art. 98

FMA als Herkunftsbehérde: Erstnotifizierung fiir Zweigniederlassung

1) Inlandische Verwaltungsgesellschaften eines OGAW, die beabsichtigen,
im Hoheitsgebiet eines anderen EWR-Vertragsstaats eine Zweigniederlassung fir
die Auslibung zugelassener Tatigkeiten zu errichten, miissen die Bedingungen

der Art. 13 bis 27 erfillen.
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2) Die Absicht nach Abs. 1 ist der FMA anzuzeigen. Zusammen mit der An-

zeige sind folgende Angaben und Unterlagen vorzulegen:

a) der EWR-Vertragsstaat, in dem eine Zweigniederlassung errichtet werden

soll;

b)  ein Geschaftsplan mit den geplanten Tatigkeiten, der Organisationsstruktur
der Zweigniederlassung, den praktizierten Risikomanagementverfahren
und den Massnahmen zugunsten der im Aufnahmestaat ansassigen Anle-

ger gemass Art. 91;

¢)  die Anschrift, unter der im Aufnahmestaat Unterlagen angefordert werden

konnen;

d) die Namen der Geschaftsfihrer der Zweigniederlassung.

3) Die FMA prift, ob Zweifel an der Angemessenheit der Organisations-
oder Finanzstruktur bestehen. Ist dies nicht der Fall, ibermittelt sie binnen zehn
Werktagen nach Zugang der vollstandigen Unterlagen nach Abs. 2 diese den Auf-
nahmestaatbehorden und teilt dies der Verwaltungsgesellschaft unter Angabe
des Ubermittlungsdatums mit; die Ubermittlungsfrist kann durch begriindete
elektronische Mitteilung auf bis zu zwei Monate verlangert werden, soweit dies
zum Schutz der Anleger oder des oOffentlichen Interesses erforderlich ist. Der

Ubermittlung sind beizufiigen:
a) soweit erforderlich Einzelheiten zu Anleger-Entschadigungssystemen;

b)  wenn die inlandische Verwaltungsgesellschaft die gemeinsame Portfolio-
verwaltung in einem anderen EWR-Vertragsstaat ausiben mochte, eine
Bescheinigung darliber, dass die Verwaltungsgesellschaft die dafir erfor-
derliche Zulassung nach diesem Gesetz erhalten hat sowie eine Beschrei-

bung des Umfangs der Zulassung der Verwaltungsgesellschaft und Einzel-
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heiten in Bezug auf Beschrankungen der Arten von OGAW, fiir deren Ver-

waltung die Verwaltungsgesellschaft eine Zulassung erhalten hat.

4) Bei Zweifeln an der Angemessenheit der Organisations- oder Finanz-
struktur lehnt die FMA die Ubermittlung ab. Die Ablehnung ist unverziglich, sp3-
testens binnen zwei Monaten, nach Zugang der vollstandigen Unterlagen zu be-

grinden.

5) Nach Zugang einer Mitteilung der Aufnahmestaatbehorde, spatestens
aber zwei Monate nach Erhalt der Mitteilung der FMA Uber die Notifizierung
nach Abs. 3 Satz 2 kann die Zweigniederlassung errichtet werden und ihre Tatig-

keit aufnehmen.

6) Die Verwaltungsgesellschaft ist verpflichtet, die vom Aufnahmestaat
nach Art. 14 der Richtlinie 2009/65/EWG festgelegten Wohlverhaltensregeln ein-
zuhalten. Die Einhaltung der Wohlverhaltensregeln wird von den Aufnahme-
staatbehorden Uberwacht. Die Verwaltungsgesellschaft ist verpflichtet, diesbe-

zliglichen Anordnungen der Aufnahmestaatbehdrden Folge zu leisten.

7) Das Nahere regelt die Regierung mit Verordnung.

Art. 99
FMA als Herkunftsbehérde: Anderung der Notifizierung

flir die Zweigniederlassung

1) Im Falle einer Anderung der nach Art. 98 Abs. 2 Bst. b, c oder d ibermit-
telten Angaben teilt die Verwaltungsgesellschaft mindestens einen Monat vor In-
krafttreten der Anderung diese der FMA elektronisch und den Aufnahmestaat-

behorden schriftlich mit. Die FMA und die Aufnahmestaatbehérden priifen dar-
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aufhin und aktualisieren wenn erforderlich ihre Entscheidungen und Anordnun-

gen und informieren sich gegenseitig. Art. 98 Abs. 3 bis 6 gelten entsprechend.

2) Soweit durch tatsdchliche oder rechtliche Veranderungen geboten, ak-

tualisiert die FMA ihre

a)  Entscheidung nach Art. 98 Abs. 3;

b)  Angaben nach Art. 98 Abs. 3 Bst. a zu Anleger-Entschadigungssystemen;

c) in der Bescheinigung nach Art. 98 Abs. 3 Bst. b enthaltenen Informationen;

und teilt jede Anderung den Aufnahmestaatbehérden mit.

Art. 100
FMA als Herkunftsstaatbehdrde: Erstnotifizierung fiir

grenziiberschreitenden Dienstleistungsverkehr

1) Inlandische Verwaltungsgesellschaften eines OGAW, die Tatigkeiten, flr
die sie eine Zulassung erhalten hat, erstmals im Hoheitsgebiet eines anderen
EWR-Vertragsstaats im Wege des freien Dienstleistungsverkehrs ausiiben méch-

te, Ubermitteln der FMA die folgenden Angaben:

a) der EWR-Vertragsstaat, in dem die Tatigkeit im Wege des freien Dienstleis-

tungsverkehrs ausgeiibt werden soll;

b) einen Geschéftsplan mit den geplanten Tatigkeiten, den praktizierten Risi-
komanagementverfahren und den Massnahmen zugunsten der im Auf-

nahmestaat ansassigen Anleger.

2) Die FMA Ubermittelt innerhalb von flinf Werktagen nach Zugang der
vollstandigen Unterlagen nach Abs. 1 diese den Aufnahmestaatbehoérden und
teilt dies der Verwaltungsgesellschaft unter Angabe des Ubermittlungsdatums

mit. Die Frist kann durch begriindete elektronische Mitteilung auf bis zu einen
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Monat verlangert werden, soweit dies zum Schutz der Anleger oder des 6ffentli-

chen Interesses geboten ist. Der Ubermittlung sind beizufiigen:
a) soweit erforderlich Einzelheiten zu Anleger-Entschadigungssystemen;

b) wenn die inldndische Verwaltungsgesellschaft die gemeinsame Portfolio-
verwaltung in einem anderen EWR-Vertragsstaat ausiiben mochte, eine
Bescheinigung darliber, dass die Verwaltungsgesellschaft die dafir erfor-
derliche Zulassung nach diesem Gesetz erhalten hat, sowie eine Beschrei-
bung des Umfangs der Zulassung der Verwaltungsgesellschaft und Einzel-
heiten in Bezug auf Beschrankungen der Anlagen des OGAWs, fiir deren

Verwaltung die Verwaltungsgesellschaft eine Zulassung erhalten hat.

3) Die inlandische Verwaltungsgesellschaft darf mit Erhalt der Mitteilung
der FMA nach Abs. 2 ihre Tatigkeit im Aufnahmestaat aufnehmen. Fir die grenz-
Uberschreitende gemeinsame Portfolioverwaltung eines OGAW bedarf es zudem
einer Verwaltungsanzeige nach Art. 105 und fiir den grenziiberschreitenden Ver-

trieb einer Vertriebsanzeige nach Art. 94.

4) Die Verwaltungsgesellschaft hat bei ihrer Tatigkeit im Wege des grenz-
Uberschreitenden Verkehrs die Wohlverhaltensregeln nach Art. 23 einzuhalten.

Sie untersteht insofern der Aufsicht der FMA.

5) Das Nahere regelt die Regierung mit Verordnung.

Art. 101
FMA als Herkunftsstaatbehérde: Anderung der Notifizierung fiir

grenziiberschreitenden Dienstleistungsverkehr

1) Im Falle einer Anderung des Inhalts der nach Art. 100 Abs. 1 Bst. b

Uibermittelten Angaben teilt die Verwaltungsgesellschaft diese Anderung vor de-
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ren Vornahme der FMA elektronisch und den Aufnahmestaatbehorden schriftlich

mit.

2) Die FMA aktualisiert die in der Bescheinigung nach Art. 100 Abs. 2 Bst. b
enthaltenen Informationen und unterrichtet die Aufnahmestaatbehorden tGber

jede Anderung.

Art. 102
FMA als Aufnahmestaatbehérde

1) Eine in ihrem Herkunftsstaat zugelassene Verwaltungsgesellschaft eines
OGAW kann in Liechtenstein als Aufnahmestaat die entsprechend Art. 22 Abs. 2
erlaubten Tatigkeiten durch Errichtung einer Zweigniederlassung oder im Rah-

men des freien Dienstleistungsverkehrs austben.

2) Ein OGAW mit Sitz in Liechtenstein darf von einer Verwaltungsgesell-

schaft mit Sitz in einem anderen EWR-Vertragsstaat verwaltet werden.

3) Fur die Errichtung einer Zweigniederlassung muss die Verwaltungsgesell-
schaft Art. 98 und 99 oder fiir den grenziberschreitenden Dienstleistungsverkehr
Art. 100 und 101 und in beiden Fallen fir die grenziiberschreitende gemeinsame
Portfolioverwaltung zudem den Art. 103 bis 105 entsprechen, mit der Massgabe,
dass an die Stelle der FMA die Herkunftsstaatbehorde der Verwaltungsgesell-

schaft und an die Stelle der Aufnahmestaatbehorde die FMA tritt.

4) Zweigniederlassungen von Verwaltungsgesellschaften mit Sitz in einem
EWR-Vertragsstaat dirfen nicht schlechter gestellt werden als solche von Ver-

waltungsgesellschaften mit Sitz in einem Drittstaat.
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3. Grenziiberschreitende gemeinsame Portfolioverwaltung

der Verwaltungsgesellschaft

Art. 103

Anwendbares Recht

1) Fir die grenziberschreitende gemeinsame Portfolioverwaltung der
Verwaltungsgesellschaft ist eine Erstnotifizierung gemass Art. 98 bis 102 erfor-

derlich. Des Weiteren sind die Abs. 2 bis 8 und Art. 104 zu beachten.

2) Betreffend die Organisation der Verwaltungsgesellschaft ist das Recht
des Herkunftsstaats der Verwaltungsgesellschaft anzuwenden, insbesondere die

Bestimmungen:

a)  zuden Ubertragungsvereinbarungen;

b)  zum Risikomanagementverfahren;

c)  zum Aufsichts- und Uberwachungsrecht;

d) zum Verfahren zur Erkennung, Vermeidung und angemessenen Behand-

lung von Interessenkonflikten;

e)  zu den Offenlegungspflichten.

3) Betreffend die Griindung und die Geschaftstatigkeit des OGAWs ist das
Recht des Herkunftsstaats des OGAWSs anzuwenden, insbesondere die Bestim-

mungen:
a)  zur Zulassung;
b)  zur Ausgabe und Verausserung von Anteilen;

c) zur Anlagepolitik und zu den Beschrankungen einschliesslich der Berech-

nung des gesamten Kreditrisikos und der Verschuldung;
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g)

h)
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zu den Beschrankungen in Bezug auf Kreditaufnahme, Kreditgewdhrung

und Leerverkaufe;
zur Bewertung der Vermogenswerte und der Rechnungsfiihrung;

zur Berechnung des Ausgabepreises und/oder des Auszahlungspreises so-
wie fur den Fall fehlerhafter Berechnungen des Nettobestandwerts und fir

entsprechende Entschadigungen der Anleger;
zur Ausschiittung oder Wiederanlage der Ertrage;

zur Offenlegungs- und Berichtspflicht des OGAWs einschliesslich des Pros-
pekts, der wesentlichen Informationen fir die Anleger und der regelmassi-

gen Berichte;

zu den Modalitaten des Vertriebes;

zur Beziehung zu den Anlegern;

zur Verschmelzung und Umstrukturierung des OGAWSs;
zur Auflosung und Liquidation des OGAWSs;

zu den Gebliihren fir Zulassung und Aufsicht;

zur Auslibung der Stimmrechte der Anleger und weiterer Rechte der Anle-

ger im Zusammenhang mit den Bst. a bis m.

4) Die Verwaltungsgesellschaft kommt den in den konstituierenden Doku-

menten und im Prospekt des OGAWSs enthaltenen Verpflichtungen nach. Diese

Verpflichtungen missen dem nach Abs. 2 und 3 jeweils geltendem Recht ent-

sprechen.

5) Die Verwaltungsgesellschaft ist verantwortlich fiir samtliche Vereinba-

rungen und die Organisation zur Erflllung der Bestimmungen in Bezug auf die

Grindung und die Arbeitsweise des OGAWSs und der in den konstituierenden Do-
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kumenten und im Prospekt enthaltenen Verpflichtungen. Sie hat die Modalitaten
und Organisation so zu gestalten, dass sie den Verpflichtungen und Bestimmun-
gen im Zusammenhang mit der Griindung und der Arbeitsweise aller von ihr

verwalteten OGAW nachkommen kann.

6) Die Herkunftsstaatbehorde der Verwaltungsgesellschaft (iberwacht die
Einhaltung der Vorschriften nach Abs. 2 und 5, die Herkunftsstaatbehorde des
OGAWs die der Vorschriften nach Abs. 3 und 4.

7) Die Regierung legt durch Verordnung fest, welche Vorschriften den Vor-

gaben von Abs. 2 bis 5 entsprechen.

8) Im Rahmen der Umsetzung dieses Artikels durch Verordnung der Regie-
rung, durch Einzelfallentscheidungen der FMA oder durch Gerichtsentscheid,
darf ausser in den gesetzlich bestimmten Fallen keine in einem EWR-
Vertragsstaat zugelassene Verwaltungsgesellschaft, die in Liechtenstein die ge-
meinsame Portfolioverwaltung eines OGAW mit Sitz in Liechtenstein betreibt,

rechtlich oder tatsachlich zusatzlichen Anforderungen unterworfen werden.

Art. 104
Vereinbarung zwischen Verwaltungsgesellschaft und

Verwahrstelle iiber den Informationsaustausch

1) Die Verwahrstelle und die Verwaltungsgesellschaft unterzeichnen eine
schriftliche Vereinbarung tGber den Informationsaustausch, damit die Verwahr-
stelle ihren Aufgaben nach Art. 28 bis 31 bzw. den fir Verwahrstellen im Her-
kunftsstaat des OGAWSs einschlagigen Rechts- und Verwaltungsvorschriften nach-

kommen kann.

2) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung.



260

Art. 105

Zulassungsverfahren gegentiber Herkunftsstaatbehérde des OGAWSs

1) Unabhangig von den in ihrem Herkunftsstaat bestehenden Zulassungs-
anforderungen legt eine Verwaltungsgesellschaft, die die grenziiberschreitende
gemeinsame Portfolioverwaltung beabsichtigt, der Herkunftsstaatbehorde des

OGAWs folgende Unterlagen vor:
a)  die schriftliche Vereinbarung mit der Verwahrstelle entsprechend Art. 104;

b)  Angaben Uber die Aufgabenilibertragung mit Bezug auf die gemeinsame

Portfolioverwaltung entsprechend Art. 25.

2) Nachfolgende Anderungen sind in gleicher Weise mitzuteilen. Verwaltet
die Verwaltungsgesellschaft im Herkunftsstaat des OGAWSs andere OGAW der

gleichen Art, reicht der Hinweis auf die bereits vorgelegten Unterlagen aus.

3) Die Herkunftsstaatbehorde des OGAWs darf, soweit fir die Einhaltung
der ihrer Aufsicht unterliegenden Vorschriften erforderlich, von der Herkunfts-
staatbehoérde der Verwaltungsgesellschaft weitere Informationen zu den Unter-
lagen nach Abs. 1 sowie dariber anfordern, inwieweit die Art des zu verwalten-
den OGAW in den Geltungsbereich der Zulassung der Verwaltungsgesellschaft
fallt. Rechtmassige Informationsbegehren der Herkunftsstaatbehorde des O-
GAWSs hat die Herkunftsstaatbehorde der Verwaltungsgesellschaft binnen zehn

Werktagen zu beantworten.

4) Die FMA als Herkunftsstaatbehorde des OGAWSs hat vor Ablehnung eines
Antrags die Herkunftsstaatbehorde der Verwaltungsgesellschaft zu konsultieren.

Sie darf den Antrag der Verwaltungsgesellschaft nur ablehnen, wenn
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a) die Verwaltungsgesellschaft den gemass Art. 26 von der Herkunftsstaatbe-

horde des OGAWSs zu Gberwachenden Bestimmungen nicht entspricht;

b) die Verwaltungsgesellschaft zur Verwaltung der Art von OGAW, fiir die eine
Zulassung beantragt wird, nicht von ihrer Herkunftsstaatbehorde zugelas-

sen hat; oder

c) die Verwaltungsgesellschaft die Unterlagen nach Abs. 1 nicht vorgelegt hat.

5) Die FMA als Herkunftsstaatbehorde der Verwaltungsgesellschaft hat In-
formationsbegehren nach Abs. 3 binnen finf Werktagen zu beantworten, soweit
nicht der Schutz der Anleger und das 6ffentliche Interesse entgegen stehen. Sie
hat ein Konsultationsbegehren der Herkunftsstaatbehdrden des OGAWSs ent-

sprechend Abs. 3 zligig und vollstandig zu beantworten.

4. Informationsaustausch und Kooperation der Behorden der EWR-

Vertragsstaaten bei Sanktionen und Anlegerschutz

Art. 106

Informationsiibermittlung an Behérden des Aufnahmestaates

1) Ist Liechtenstein Aufnahmestaat, kann die Regierung mit Verordnung
bestimmen oder die FMA ermaéchtigen zu bestimmen, dass die Verwaltungsge-

sellschaften:

a) mit Zweigniederlassungen in Liechtenstein fir statistische Zwecke der FMA
in regelmassigen Abstdanden Bericht (iber ihre in Liechtenstein ausgelibten

Tatigkeiten zu erstatten haben; und/oder

b)  mit Zweigniederlassungen in Liechtenstein oder solche, die im Rahmen des

freien Dienstleistungsverkehrs tatig sind, die Angaben machen, die erfor-
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derlich sind, um die Einhaltung der gesetzlichen Bestimmungen zu iberwa-
chen, fir deren Uberwachung Liechtenstein als Aufnahmestaat zustindig

ist.

2) Die Anforderungen nach Abs. 1 dirfen nicht strenger sein als die Anfor-
derungen fiir Verwaltungsgesellschaften mit Sitz in Liechtenstein zur Uberwa-

chung derselben Vorschriften.

3) Abs. 1 entsprechenden Bestimmungen im Recht des Aufnahmestaats

haben Verwaltungsgesellschaften mit Sitz in Liechtenstein nachzukommen.

4) Die Informationen nach Abs. 1 und 2 Ubermitteln die Verwaltungsgesell-
schaften im Fall der grenziiberschreitend betriebenen gemeinsamen Portfolio-

verwaltung unmittelbar den Herkunftsstaatbehorden des OGAWs.

Art. 107
Behérdenkooperation bei Sanktionen und Anlegerschutz —

FMA als Aufnahmestaatbehérde

1) Stellt die FMA als Aufnahmestaatbehorde fest, dass eine Verwaltungsge-
sellschaft gegen eine ihrer Aufsicht unterliegende Bestimmung verstosst, fordert
sie die Verwaltungsgesellschaft zur Beendigung des Verstosses auf und unter-

richtet die Herkunftsstaatbehorde.

2) Weigert sich die Verwaltungsgesellschaft, dem Aufnahmestaat die nach
Art. 106 in seine Zustandigkeit fallenden Informationen zukommen zu lassen,
oder unternimmt sie nicht die erforderlichen Schritte, um den Verstoss nach
Abs. 1 zu beenden, setzt die FMA als Aufnahmestaatbehorde die Herkunftsstaat-

behorden davon in Kenntnis.
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3) Im Fall eines andauernden Verstosses trotz der von der Herkunftsstaat-
behorde getroffenen oder infolge unzureichender oder fehlender Massnahmen
darf die FMA nach Unterrichtung der Herkunftsstaatbehérde im Rahmen ihrer
allgemeinen Befugnisse geeignete Massnahmen ergreifen, um weitere Verstosse
zu verhindern oder zu ahnden und zu diesem Zweck neue Geschafte in Liechten-
stein untersagen. Handelt es sich bei der in Liechtenstein erbrachten Dienstleis-
tung um die Verwaltung eines OGAW, kann die FMA die Einstellung der Verwal-

tung dieses OGAW verfligen.

4) Wird im Fall der grenziiberschreitenden gemeinsamen Portfolioverwal-
tung die FMA als Herkunftsstaatbehorde des OGAWs von der Herkunftsstaatbe-
horde der Verwaltungsgesellschaft konsultiert, um der Verwaltungsgesellschaft
die Zulassung zu entziehen, trifft die FMA geeignete Massnahmen zur Wahrung
der Anlegerinteressen. Die FMA kann zu diesem Zweck der Verwaltungsgesell-

schaft neue Geschéifte in Liechtenstein untersagen.

5) In dringenden Fallen kann die FMA als Aufnahmestaatbehdérde Siche-
rungsmassnahmen zum Schutz der Anleger oder sonstiger Dienstleistungsemp-
fanger ergreifen. Sie hat die EFTA-Uberwachungsbehoérde und die zustandigen
Behorden der anderen betroffenen EWR-Vertragsstaaten von Eilmassnahmen so
friih wie méglich zu unterrichten. Beschliesst die EFTA-Uberwachungsbehérde
nach Anhorung der zustandigen Behorden der betroffenen EWR-Vertragsstaaten,
dass die FMA die Massnahmen zu andern oder aufzuheben hat, handelt die FMA

entsprechend des Beschlussinhalts.

6) Wird im Fall der grenziiberschreitenden gemeinsamen Portfolioverwal-
tung die FMA als Herkunftsstaatbehorde des OGAWs von der Herkunftsstaatbe-
horde der Verwaltungsgesellschaft konsultiert, um der Verwaltungsgesellschaft

die Zulassung zu entziehen, trifft die FMA geeignete Massnahmen zur Wahrung
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der Anlegerinteressen. Die FMA kann zu diesem Zweck der Verwaltungsgesell-

schaft neue Geschéafte in Liechtenstein untersagen.

Art. 108
Behérdenkooperation der EWR-Vertragsstaaten bei Sanktionen und

Anlegerschutz — FMA als Herkunftsstaatbehérde

1) Wird die FMA als Herkunftsstaatbehdrde von einer Aufnahmestaatbe-
horde entsprechend Art. 107 Abs. 2 in Kenntnis gesetzt, trifft sie unverziglich al-
le geeigneten Massnahmen zur Durchsetzung der dem Aufnahmestaat zustehen-
den Informationsanspriiche bzw. zur Beendigung des Verstosses. Die FMA teilt

die Art dieser Massnahmen der Aufnahmestaatbehérde mit.

2) Ist eine Verwaltungsgesellschaft mit Sitz in Liechtenstein entsprechend
Art. 107 Abs. 3 Adressat von Massnahmen der Aufnahmestaatbehorde, tber-
nimmt die FMA fiir die Aufnahmestaatbehérde die Zustellung von Amts wegen

innerhalb Liechtensteins, sofern andere Arten der Zustellung scheitern.

3) Im Fall der grenziberschreitenden gemeinsamen Portfolioverwaltung
konsultiert die FMA als Herkunftsstaatbehorde der Verwaltungsgesellschaft die
Herkunftsstaatbehorde des OGAWSs, bevor sie der Verwaltungsgesellschaft die

Zulassung entzieht.

Art. 109
Mitteilung an die EFTA Uberwachungsbehérde

Die FMA teilt der EFTA-Uberwachungsbehérde die Anzahl und die Art der

Falle mit, in denen sie:
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a) als Herkunftsstaatbehorde der Verwaltungsgesellschaft die Erstnotifizie-
rung der Aufnahmestaatbehérde zu Zwecken der Errichtung einer Zweig-
niederlassung nach Art. 98 oder als Herkunftsstaatbehorde des OGAWs ei-
nen Antrag einer Verwaltungsgesellschaft mit Sitz in einem anderen EWR-
Vertragsstaat auf grenziiberschreitende gemeinsame Portfolioverwaltung

nach Art. 105 Abs. 3 abgelehnt hat;

b)  Massnahmen als Aufnahmestaatbehdrde gegen eine Verwaltungsgesell-

schaft nach Art. 107 Abs. 3 getroffen hat.

5. Grenziiberschreitende Aufsicht

Art. 110

Zustdndigkeit, Mitteilungspflichten

1) Allein die Herkunftsstaatbehorde der Verwaltungsgesellschaft ist befugt,
bei Verletzung des die Verwaltungsgesellschaft betreffenden Rechts Massnah-

men gegen die Verwaltungsgesellschaft zu ergreifen.

2) Die Herkunftsstaatbehorde eines OGAW ist befugt, gegen diesen OGAW
bei Verletzung des den OGAW betreffenden Rechts sowie der konstituierenden
Dokumente Massnahmen zu ergreifen. Sie hat jede Entscheidung Uber die Ent-
ziehung der Zulassung des OGAWSs, jede andere schwerwiegende Massnahme
und jede ihm auferlegte Aussetzung der Anteilsausgabe oder -riicknahme allen
Aufnahmestaatbehérden des OGAWSs und bei grenziiberschreitender gemeinsa-
mer Portfolioverwaltung der Herkunftsstaatbehorde der Verwaltungsgesellschaft

unverziiglich mitzuteilen.
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3) Die Aufnahmestaatbehorde eines OGAW ist befugt, gegen diesen OGAW
bei Verletzung der Art. 92 und 94 der Richtlinie 2009/65/EG — in Liechtenstein
der Art. 91, 95 - oder der gesetzlichen Vorschriften, die nicht unter den Anwen-
dungsbereich der Richtlinie 2009/65/EG fallen — in Liechtenstein gemass Art. 92

Abs. 3 - Massnahmen zu ergreifen.

4) Ist die Aufnahmestaatbehorde eines OGAW nicht nach Abs. 3 zustandig,
hat sie ihr bekannte Tatsachen, die auf Verstosse des OGAWSs gegen Verpflich-
tungen aus der Richtlinie 2009/65/EG hinweisen, der Herkunftsstaatbehorde des
OGAWSs mitzuteilen, die geeignete Massnahmen zu ergreifen hat. Bei nachhalti-
ger Verletzung der Interessen der Anleger des Aufnahmestaats ist die Aufnahme-

staatbehoérde befugt:

a)  nach Unterrichtung der Herkunftsstaatbehorden des OGAWs alle angemes-
senen Massnahmen zum Schutz der Anleger im Aufnahmestaat zu treffen,
einschliesslich der Untersagung der weiteren Anteilsvermarktung im Auf-
nahmestaat. Sie hat die EFTA-Uberwachungbehérde unverziiglich tiber jede

derartige Massnahme zu unterrichten;

b)  die Angelegenheit CESR/ESMA zur Kenntnis zu bringen.

5) Die FMA unterstitzt die Zustellung von Schriftstlicken der zustandigen
Behorden fir Massnahmen nach diesem Artikel in Liechtenstein und veranlasst

die Zustellung innerhalb Liechtensteins notfalls im eigenen Namen.

Art. 111

Kooperationspflicht der FMA bei grenziiberschreitender Tdtigkeit

1) Bei grenziiberschreitender Tatigkeit der Verwaltungsgesellschaft koope-
rieren die zustindigen Behorden aller betroffenen EWR-Vertragsstaaten. Die

FMA stellt auf Anfrage alle die Uberwachung der Verwaltungsgesellschaft er-
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leichternden Informationen zur Verfligung, insbesondere zur Verwaltung und
den Eigentumsverhéltnissen dieser Verwaltungsgesellschaft. Die FMA als Her-
kunftsstaatbehorde der Verwaltungsgesellschaft erleichtert die Erhebung der
Angaben, die erforderlich sind, um die Einhaltung der fiir die Verwaltungsgesell-

schaft massgeblichen Bestimmungen des Aufnahmestaats zu Gberwachen.

2) Soweit es fiir die Auslibung der Aufsichtsbefugnisse des Herkunftsstaats
erforderlich ist, unterrichten die Aufnahmestaatbehorden die Herkunftsstaatbe-
horde der Verwaltungsgesellschaft tber alle nach Art. 107 ergriffenen Massnah-

men, Sanktionen oder Tatigkeitsbeschrankungen.

3) Die FMA als Herkunftsstaatbehorde der Verwaltungsgesellschaft teilt der
Herkunftsstaatbehorde des OGAWSs unverziiglich Probleme der Verwaltungsge-
sellschaft mit, die deren Fahigkeit zur Erfiillung ihrer Aufgaben in Bezug auf den
OGAW erheblich beeinflussen kdnnen. Zudem teilt sie alle Verstosse gegen die
Verpflichtungen der Verwaltungsgesellschaft nach Art. 13 bis 27 und Art. 98 bis
109 mit.

4) Die FMA als Herkunftsstaatbehorde des OGAWs teilt der Herkunfts-
staatbehorde der Verwaltungsgesellschaft unverziiglich Probleme des OGAWSs
mit, die die Fahigkeit der Verwaltungsgesellschaft zur Erflllung ihrer Aufgaben
und zur Einhaltung von Bestimmungen der Richtlinie 2009/65/EG beeinflussen

konnten, die in die Verantwortung des Herkunftsstaats des OGAWs fallen.
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Art. 112
Uberpriifungsrecht auslédndischer Behérden bei

Zweigniederlassung in Liechtenstein

1) Ubt eine Verwaltungsgesellschaft mit Sitz in einem anderen EWR-
Vertragsstaat ihre Tatigkeit in Liechtenstein iber eine Zweigniederlassung aus, ist
die Herkunftsstaatbehorde der Verwaltungsgesellschaft nach Unterrichtung der
FMA befugt, die Angaben nach Art. 111 selbst oder durch zu diesem Zweck be-

nannte Beauftragte vor Ort zu lGberprifen.

2) Das Recht der FMA vor Ort Uberpriifungen der im Hoheitsgebiet dieses
EWR-Vertragsstaats errichteten Zweigniederlassungen vorzunehmen, bleibt un-

berihrt.

V. Aufsicht

A. Aligemeines

Art. 113
Zustdndigkeit der FMA

1) Die FMA Uberwacht den Vollzug der gesetzlichen Bestimmungen und der
dazu erlassenen Verordnungen sowie die Einhaltung der Anlegerinformationen
und trifft die notwendigen Massnahmen direkt, in Zusammenarbeit mit anderen
Aufsichtsorganen, unter ihrer Verantwortung durch Delegation oder durch An-

zeige bei der Staatsanwaltschaft.

2) Die FMA besitzt alle erforderlichen Befugnisse, um ihre Aufgaben zu er-

fallen. Sie kann dabei insbesondere:
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a) die Abdnderung, den Widerruf und den Entzug von Zulassungen erteilen;
b) die konstituierenden Dokumente genehmigen;

c) die Prifungsberichte tUberprifen;

d) Sachwalter ernennen und Gber deren Vergiitung entscheiden;

e)  zur Erleichterung der Aufsicht mit den zustandigen Behorden der EWR-

Vertragsstaaten eng zusammenarbeiten;

f) Ubertretungen nach Art. 129 ahnden.

3) Die FMA beaufsichtigt jeden OGAW, alle Verwaltungsgesellschaften und
Verwahrstellen mit Sitz oder Niederlassung in Liechtenstein und alle in Liechten-
stein vertriebenen OGAW. Soweit zugleich eine andere Aufsichtsbehorde eines
EWR-Vertragsstaats zustandig ist, richtet sich die Zustandigkeitsaufteilung nach
Art. 110.

Art. 114

Generalzulassung, verbindliche Auskunft, Musterdokumente

1) Soweit das oOffentliche Interesse nicht entgegen steht, kann die FMA bei
Einreichung entsprechender Unterlagen eine bestimmte Art und Anzahl von

OGAW ab einem im Antrag bestimmten zukinftigen Zeitpunkt zulassen.

2) Sofern die vollstandigen und richtigen Tatsachen bei Antragstellung of-
fengelegt werden, kann die FMA Einschatzungen zu Rechts- und Tatsachenfragen
durch verbindliche Auskunft vorab beantworten. Soweit das 6ffentliche Interesse
nicht entgegensteht, ist die FMA durch Aussagen im Rahmen der verbindlichen
Auskunft bei einer nachfolgenden Tatbestandsauslegung und Ermessensaus-
Ubung gebunden. Die FMA darf fiir die Erteilung der verbindlichen Auskunft von

der Hauptsache separate Gebiihren erheben.
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3) Die FMA kann Musterdokumente veroffentlichen oder auf Antrag ge-

nehmigen. Soweit die Musterdokumente verwendet werden und das offentliche

Interesse nicht entgegensteht, gilt die Zulassung als erteilt.

Art. 115
Eingriffsbefugnisse der FMA

1) Erhalt die FMA von Verletzungen dieses Gesetzes oder von sonstigen

Missstanden Kenntnis, so erldsst sie die zur Herstellung des rechtmassigen Zu-

standes und zur Beseitigung der Missstande notwendigen Massnahmen. Ist die

Funktionsfahigkeit der Finanzmarkte durch die Geschaftstatigkeit eines OGAW,

einer Verwaltungsgesellschaft oder einer Verwahrstelle beeintrachtigt, ist die

FMA befugt, die erforderlichen Massnahmen zu treffen.

b)

d)

f)

2) Die FMA ist insbesondere befugt:

vom OGAW, von der Verwaltungsgesellschaft, Verwahrstelle sowie von den
Wirtschaftsprifern alle fir den Vollzug dieses Gesetzes erforderlichen Aus-

kiinfte und Abklarungen zu verlangen;

ausserordentliche Prifungen anzuordnen oder selber Prifungen Uber be-

stimmte Tatbestande durchzufiihren;

Entscheidungen und Verfligungen zu erlassen und nach vorheriger Andro-
hung zu veroéffentlichen, wenn sich der OGAW oder die Verwaltungsgesell-

schaft widersetzt;

existierende Aufzeichnungen von Telefongesprachen und Datenlibermitt-

lungen anzufordern;
das Einfrieren oder die Beschlagnahme von Vermogenswerten zu verfligen;

ein vorlibergehendes Berufsverbot zu verhangen;
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im Interesse der Anleger oder im 6ffentlichen Interesse die Aussetzung der
Ausgabe, Riicknahme oder Auszahlung von Anteilen zu verlangen oder de-

ren Wiederaufnahme zu verfiigen;
unter den gesetzlichen Voraussetzungen die Zulassung zu entziehen;

eine Sache zwecks strafrechtlicher Verfolgung an die Staatsanwaltschaft zu

verweisen.

3) Besteht Grund zur Annahme, dass ohne Zulassung eine diesem Gesetz

unterstehende Tatigkeit ausgelibt wird, kann die FMA von den betreffenden Per-

sonen Auskinfte und Unterlagen verlangen, wie wenn es sich um unterstellte

Personen handelte.

Art. 116

Prospektpriifung

1) Die Prifung eingereichter Prospekte durch die FMA beschrankt sich dar-

auf, dass:

a)

b)

c)

d)

die konstituierenden Dokumente oder eine Bezugsadresse dafiir beigefiigt

sind;

der Prospektinhalt mit den Mindestvorgaben gemadss Anhang 1 in formeller

Hinsicht Gbereinstimmt;
die Jahresberichte mit dem Vermerk des Wirtschaftspriifers enthalten sind;

der Prospekt den Anlegern gemadss den Vorgaben dieses Gesetzes zur Ver-

figung gestellt wird.

2) Soweit die Reihenfolge der Darstellung im Prospekt von der Reihenfolge

in Anhang 1 abweicht oder andere Gliederungspunkte auffiihrt, hat die Verwal-
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tungsgesellschaft eine Ubersicht einzureichen, aus der die Ubereinstimmung mit
Anhang 1 hervorgeht. Die FMA schuldet in Bezug auf die Prospektangaben keine
Prifung der inhaltlichen Richtigkeit.

Art. 117

Verfahren und Rechtsschutz

1) Gegen Verfligungen und Entscheidungen der FMA kann binnen vierzehn
Tagen ab Zustellung Beschwerde bei der FMA-Beschwerdekommission erhoben
werden. Wird Uber einen Antrag auf Zulassung, der alle erforderlichen Angaben
enthadlt, nicht binnen drei Monaten nach seinem Eingang entschieden, kann Be-

schwerde bei der FMA-Beschwerdekommission erhoben werden.

2) Gegen Entscheidungen und Verfligungen der FMA-Beschwerdekommis-
sion kann binnen vierzehn Tagen ab Zustellung der Beschwerde Klage beim Ver-

waltungsgerichtshof erhoben werden.

3) Im Interesse oder auf Initiative der Anleger stehen dem Amt fir Handel
und Transport samtliche Rechtsmittel und -behelfe zur Verfliigung, um dafiir zu

sorgen, dass die gesetzlichen Vorschriften angewandt werden.

4) Im Ubrigen finden auf das Verfahren die Bestimmungen des Gesetzes

Uber die allgemeine Landesverwaltungspflege Anwendung.

Art. 118

Ausschluss der Staatshaftung

Die FMA nimmt ihre Aufgaben und Befugnisse nach diesem Gesetz nur im
offentlichen Interesse wahr. Eine zivilrechtliche Haftung der FMA, ihres Tragers

oder ihrer Mitarbeiter flir Schiaden wegen fehlerhafter Aufsichtsmassnahmen
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oder Untatigkeit ist flir Massnahmen aufgrund dieses Gesetzes auf die Kosten

des Verfahrens vor der FMA und den Verwaltungsgerichten beschrankt. Die Dis-

ziplinar- und strafrechtliche Verantwortung bleibt unberihrt.

b)

nicht

B. Kooperation zwischen zustindigen Aufsichtsbehdrden im EWR

Art. 119

Informationsaustausch

1) Die FMA ist berechtigt und verpflichtet:

mit den zustandigen Behorden der EWR-Vertragsstaaten zusammen zu ar-
beiten, wenn dies zur Wahrnehmung der im EWR-Abkommen betreffend

OGAW festgelegten Aufgaben und Befugnisse erforderlich ist;

fir die Zwecke dieser Zusammenarbeit im Sinne des Bst. a von ihren Be-
fugnissen Gebrauch zu machen, auch wenn die Verhaltensweise, die Ge-
genstand der Ermittlung ist, keinen Verstoss gegen eine in Liechtenstein

geltende Vorschrift darstellt;

den zustdndigen Behorden der EWR-Vertragsstaaten unverziiglich die zur
Wahrnehmung der im EWR-Abkommen betreffend OGAW festgelegten
Aufgaben und Befugnisse erforderlichen Informationen zu ibermitteln; der
Informationsaustausch zu anderen Zwecken richtet sich nach den diesbe-

zliglich abgeschlossenen Abkommen und Vertragen.

2) Hat die FMA begriindeten Anlass zur Vermutung, dass Rechtstrager, die

ihrer Aufsicht unterliegen, im Hoheitsgebiet eines anderen EWR-

Vertragsstaats gegen die Bestimmungen des EWR-Abkommen betreffend OGAW

verstossen oder verstossen haben, teilt die FMA dies den zustandigen Behorden
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des anderen EWR-Vertragsstaats so konkret wie moéglich mit. Die Befugnisse der

FMA bleiben davon unberiihrt.

3) Erhalt die FMA eine Mitteilung der zustdndigen Behorde eines anderen
EWR-Vertragsstaats entsprechend Abs. 2, ergreift die FMA geeignete Massnah-
men und sie unterrichtet die mitteilende Behoérde Uber den Ausgang dieser
Massnahmen und moglichst Uber wesentliche zwischenzeitlich eingetretene
Entwicklungen. Die Befugnisse der (ibermittelnden Behorde bleiben davon unbe-

ruhrt.

4) Die FMA setzt CESR/ESMA in Kenntnis, wenn ein Verlangen zum Infor-
mationsaustausch nach Abs. 2 zurlickgewiesen oder binnen einer angemessenen

Zeit nicht beantwortet wurde.

5) Das Nahere bestimmt sich nach Art. 6 bis 11 der Kommissions-
Verordnung (EU) Nr. 584/2010 als unmittelbar geltendem Recht. Im Ubrigen

kann die Regierung weitere Regelungen mit Verordnung treffen.

Art. 120

Vor-Ort-Untersuchungen

1) Die FMA kann bei der Auslibung der ihr durch das EWR-Abkommen be-
zliglich OGAW Ubertragenen Aufgaben und Befugnisse die zustandigen Behorden
eines anderen EWR-Vertragsstaats um Zusammenarbeit bei Uberwachungstatig-
keiten, eine Uberpriifung vor Ort oder eine Ermittlung im Hoheitsgebiet dieses

anderen EWR-Vertragsstaats ersuchen.

2) Erhélt die FMA ein Ersuchen nach Abs. 1 der zustandigen Behorden eines

anderen EWR-Vertragsstaats:
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nimmt sie die Uberpriifung oder Ermittlung selbst vor. Die ersuchende Be-
horde kann die FMA begleiten. Es bleibt bei der Gesamtverantwortung der

FMA; oder

gestattet sie der ersuchenden Behdérde die Durchfiihrung der Uberpriifung

oder Ermittlung. Die FMA hat die ersuchende Behorde zu begleiten; oder

beauftragt sie Wirtschaftsprifer oder Sachverstiandige mit der Durchfiih-

rung der Uberpriifung oder Ermittlung.

3) Die FMA kann ein Ersuchen nach Abs. 2 zum Informationsaustausch oder

zur Zusammenarbeit bei einer Ermittlung oder einer Uberpriifung vor Ort ableh-

nen, wenn:

a)

b)

die Ermittlung, die Uberpriifung vor Ort oder der Informationsaustausch
die Souveranitat, die Sicherheit oder die 6ffentliche Ordnung in Liechten-

stein beeintrachtigen konnte;

gegen die betreffende Person aufgrund derselben Handlungen in Liechten-
stein ein Gerichtsverfahren anhangig oder bereits rechtskraftig entschie-

den ist.

4) Der ersuchenden Behorde ist die Ablehnung unter Angabe von Griinden

mitzuteilen.

5) Die FMA kann CESR/ESMA in Kenntnis setzen, wenn ein Verlangen:

um eine Uberpriifung oder eine Ermittlung vor Ort zuriickgewiesen wurde
oder innerhalb einer angemessenen Frist zu keiner Reaktion gefiihrt hat;

oder
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b)  um die Zulassung zur Begleitung der zustdndigen Behorde zuriickgewiesen
wurde oder innerhalb einer angemessenen Frist zu keiner Reaktion gefiihrt

hat.

6) Es gelten die Art. 6 bis 11 der Kommissions-VO Nr. 584/2010 als unmit-

telbar geltendes Recht. Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung.

Art. 121

Streitschlichtung

Die FMA hat sich der von CESR/ESMA etablierten Mechanismen zur Streit-
schlichtung zu bedienen, wenn sie und eine andere innerhalb des EWR zustandi-
ge Behorde abweichender Auffassung in Bezug auf die in diesem Gesetz nieder-

gelegten behordlichen Massnahmen, Rechten und Pflichten sind.

Art. 122

Amtsgeheimnis, Ausnahmen fiir Erfiillung origindrer Aufgaben

1) Alle Personen, die fiir die FMA und der von ihr zugezogenen Behorden
tatig sind oder waren sowie die in ihrem Auftrag tatigen Wirtschafspriifer und
Sachverstandigen unterliegen der Geheimhaltung. Vertrauliche Informationen,
die diese Personen in ihrer beruflichen Eigenschaft erhalten, diirfen an keine
Person oder Behorde weitergegeben werden, es sei denn, in zusammengefasster
oder allgemeiner Form, so dass der OGAW, die Verwaltungsgesellschaft und die
Verwahrstelle nicht zu erkennen sind. Die Geheimhaltungspflicht gilt nicht fir
Falle, die unter das Strafrecht fallen. Ist fiir einen OGAW oder ein an seiner Ge-
schaftstatigkeit mitwirkendes Unternehmen durch Gerichtsbeschluss das Kon-
kursverfahren eroffnet oder die Zwangsabwicklung eingeleitet, konnen vertrauli-

che Informationen, die sich nicht auf Dritte beziehen, welche an Rettungsversu-
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chen beteiligt sind, in zivilgerichtlichen oder handelsgerichtlichen Verfahren wei-

tergegeben werden.

2) Abs. 1 steht dem Informationsaustausch zwischen den zustandigen Be-
horden der EWR-Vertragstaaten nach diesem Gesetz, der Richtlinie 2009/65/EG
und nach anderem Recht nicht entgegen. Die ausgetauschten Informationen fal-
len unter die Geheimhaltung nach Abs. 1. Die FMA hat beim Informationsaus-
tausch darauf hinzuweisen, dass die erlangten Informationen nur mit ausdriickli-
cher Zustimmung der FMA vero6ffentlicht werden diirfen. Die Zustimmung ist nur
zu erteilen, wenn dies mit dem o6ffentlichen Interesse von Liechtenstein sowie

dem Schutz der Anleger vereinbar ist.

3) Die Regierung oder die FMA im Auftrag der Regierung kdnnen Koopera-
tionsvereinbarungen Uber den Informationsaustausch mit den zustdndigen Be-
hérden von Drittlandern oder mit Behérden oder Stellen von Drittlandern im
Sinne von Abs. 2 sowie Art. 123 Abs. 1 nur zur Erflillung der aufsichtsrechtlichen
Aufgaben dieser Behorden oder Stellen und nur dann treffen, wenn die Geheim-
haltung der mitgeteilten Informationen ebenso gewahrleistet ist wie nach die-
sem Artikel. Stammen die Informationen aus einem anderen EWR-Vertragstaat,
dirfen sie nur mit ausdriicklicher Zustimmung der Gbermittelnden Behérde und
gegebenenfalls nur fir Zwecke weitergegeben werden, denen diese Behdrden

zugestimmt haben.

4) Erhélt die FMA nach Abs. 1 bis 3 vertrauliche Informationen, darf sie die-

se Informationen nur fiir folgende Zwecke verwenden:

a)  zur Prifung, ob die Zulassungsbedingungen fir den OGAW oder die Unter-
nehmen, die an ihrer Geschaftstatigkeit mitwirken, erfillt werden und zur

leichteren Uberwachung der Bedingungen der Titigkeitsausiibung, der
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verwaltungsmassigen und buchhalterischen Organisation und der internen

Kontrollmechanismen;
b)  zur Verhdangung von Sanktionen;

c) im Rahmen eines Verwaltungsverfahrens tiber die Anfechtung einer Ent-

scheidung der zustandigen Behdrden;

d) im Rahmen von Verfahren gemadss Art. 117.

5) Die Regierung kann durch Verordnung fir die nach Abs. 3 erhaltenen In-

formationen eine abweichende Regelung treffen.

6) Abs. 1 und 4 stehen, soweit moglich, der ebenfalls geméass Abs. 1 ver-
traulichen Ubermittlung von Informationen an die mit der Verwaltung der Ent-

schadigungssysteme betrauten Stellen im EWR, nicht entgegen.

Art. 123

Informationsaustausch unter Hoheitstrdgern und Beliehenen

1) Art. 122 steht einem, soweit moglich, ebenfalls nach Art. 122 Abs. 1 ver-
traulichen Informationsaustausch nicht entgegen, wenn dieser Austausch zwi-
schen der FMA und Personen oder Stellen der offentlichen Verwaltung in Liech-

tenstein oder einem anderen EWR-Vertragsstaat stattfindet, die:

a) im offentlichen Auftrag mit der Uberwachung von Kreditinstituten, Wert-
papierfirmen, Versicherungsunternehmen oder anderen Finanzinstituten

oder mit der Uberwachung der Finanzmarkte betraut sind;

b) mit der Liquidation, dem Konkurs oder vergleichbaren Verfahren eines
OGAW und an seiner Geschaftstatigkeit mitwirkenden Unternehmen be-

fasst sind;
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c) mit der gesetzlichen Kontrolle der Rechnungslegung von Versicherungsun-
ternehmen, Kreditinstituten, Wertpapierfirmen oder anderen Finanzinsti-

tuten betraut sind.

2) Die Regierung legt mit Verordnung fest, welche Stellen der 6ffentlichen

Verwaltung Informationen nach Abs. 1 erhalten dirfen.

3) Im Interesse der Stabilitdt und Integritdt des Finanzsystems diirfen In-
formationen zwischen den zustdndigen Behorden der EWR-Vertragsstaaten und
den kraft Gesetz fur die Aufdeckung und Aufklarung von Verstéssen gegen das

Gesellschaftsrecht zustandigen Behoérden oder Organen ausgetauscht werden.

4) Die Weitergabe von Informationen an Stellen der 6ffentlichen Verwal-
tung nach Abs. 2 und der Informationsaustausch zur Sicherung des Finanzsys-

tems nach Abs. 3 ist erlaubt, wenn die Informationen:

a) nur zur Erfallung der spezifischen Beaufsichtigungsaufgabe verwendet

werden;
b)  unter die Vertraulichkeit nach Art. 122 Abs. 1 fallen;

c) nur mit ausdricklicher Zustimmung der ibermittelnden Behérden und ge-
gebenenfalls nur fir die Zwecke weitergegeben werden dirfen, wenn sie
aus einem anderen EWR-Vertragsstaat stammen, denen diese Behorden
zugestimmt haben. Die FMA teilt im Auftrag der empfangsberechtigten
Stellen der 6ffentlichen Verwaltung nach Abs. 2 und 3 den ibermittelnden
Behorden die Namen und die genaue Aufgabe der Personen mit, an die die

betreffenden Informationen weitergegeben werden sollen.
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Art. 124

Informationsweitergabe

1) Art. 122 und 123 stehen nicht entgegen, dass:

die Zentralbanken und andere Einrichtungen mit dhnlichen Aufgaben in ih-
rer Eigenschaft als Wahrungsbehorden zur Erfillung ihrer Aufgaben dienli-
che Informationen von der FMA erhalten oder der FMA fiir die in Art. 102

Abs. 4 genannten Zwecke Informationen mitteilen;

die FMA die Informationen nach Art. 122 Abs. 1 bis 4 einer Clearingstelle
oder einer dhnlichen nach nationalem Recht anerkannten Stelle Gbermit-
telt, um Clearing- oder Abwicklungsdienstleistungen in Liechtenstein si-
cherzustellen, sofern diese Informationen ihrer Auffassung nach erforder-
lich sind, um das ordnungsgemasse Funktionieren dieser Stellen im Fall von
Verstossen — oder auch nur moglichen Verstossen — der Marktteilnehmer
sicherzustellen. Die im Wege des Informationsaustauschs zwischen den zu-
standigen Behorden der EWR-Vertragsstaaten nach Art. 122 Abs. 2 Uber-
mittelten Informationen darf die FMA nur mit der ausdricklichen Zustim-

mung der Gbermittelnden Behorden weitergeben.

2) Die nach Abs. 1 Gbermittelten Informationen fallen unter die Geheimhal-

tung nach Art. 122 Abs. 1.

3) Im Ubrigen ist die Regierung befugt, das Nihere durch Verordnung zu

regeln. Sie kann insbesondere unter Berlicksichtigung von Art. 122 Abs. 3 und

des EWR-Rechts regeln, wie der Informationsaustausch und die Kooperation mit

Drittstaaten erfolgt.
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Art. 125

Datenbearbeitung und -bekanntgabe

1) Die zustandigen inlandischen Behdrden und Stellen dirfen alle erforder-
lichen Personendaten, einschliesslich Personlichkeitsprofile und besonders
schiitzenswerte Personendaten, bearbeiten, welche firr die Erfillung ihrer Auf-

sichtsaufgaben im Rahmen dieses Gesetzes notwendig sind.

2) Die zustandigen inléandischen Behorden und Stellen dirfen einander
sowie den zustindigen auslandischen Behdorden in anderen EWR-
Mitgliedstaaten oder — unter den Voraussetzungen nach Art. 8 des Datenschutz-
gesetzes - Drittstaaten alle erforderlichen Personendaten, einschliesslich Persén-
lichkeitsprofile und besonders schiitzenswerte Daten, bekannt geben, soweit

dies fiir die Erflllung ihrer Aufsichtsaufgaben notwendig ist.

C. Kollektivanlagen und Verwaltungsgesellschaften aus Drittstaaten

Art. 126
Aufsichtszustdndigkeit, Zulassung von Zweigniederlassungen von

Verwaltungsgesellschaften aus Drittstaaten

1) Die Aufsicht Uber die inlandische Tatigkeit von Verwaltungsgesellschaf-

ten mit Sitz in einem Drittstaat obliegt der FMA.

2) Die FMA darf inlandische Zweigniederlassungen von Verwaltungsgesell-
schaften mit Sitz in einem Drittstaat zulassen, wenn die durch Gesetz und Ver-
ordnung bestimmten Voraussetzungen erfiillt sind und der Schutz der Anleger
und das offentliche Interesse nicht entgegenstehen. Zugelassene Zweigniederlas-
sungen von Verwaltungsgesellschaften mit Sitz in einem Drittstaat kénnen die

Tatigkeit inlandischer Verwaltungsgesellschaften ausliben.
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3) Soweit die Regierung durch Verordnung nach Abs. 4 nichts anderes be-

stimmt, gelten fir die Zulassung einer inldndischen Zweigniederlassung einer

Verwaltungsgesellschaft mit Sitz in einem Drittstaat die gleichen Zulassungsre-

geln wie fir die Zulassung einer Verwaltungsgesellschaft nach Art. 13 bis 27. Dies

gilt mit der Massgabe, dass

a)

b)

c)

d)

die Leiter der Zweigniederlassung die Einhaltung der fiir die Verwaltungs-

gesellschaft geltenden Vorschriften sicherzustellen haben;

die Zweigniederlassung von denen der Verwaltungsgesellschaft getrennte
Eigenmittel halt und ihr dauerhaft Eigenmittel in einer Hoéhe zur Verfliigung
stehen, die der einer Verwaltungsgesellschaft liechtensteinischen Rechts

nach Art. 16 entsprechen;

die fur die Zweigniederlassung verantwortlichen Personen die Anforderun-

gen an die Zuverlassigkeit und fachliche Erfahrung erfillen;

die Zweigniederlassung liber eine angemessene Organisations- und Finanz-

struktur in Liechtenstein verfigt.

4) Die Regierung kann durch Verordnung Zweigniederlassungen von Ver-

waltungsgesellschaften mit Sitz in einem Drittstaat von der Einhaltung einzelner

gemass Abs. 3 einzuhaltender Voraussetzungen befreien, wenn dies mit dem

Schutz der Anleger und dem offentlichen Interesse vereinbar ist. Die Befreiung

muss insbesondere mit dem EWR-Abkommen vereinbar sein. Zweigniederlas-

sungen von Verwaltungsgesellschaften aus Drittstaaten dirfen keinesfalls glins-

tiger behandelt werden als Zweigniederlassungen von Verwaltungsgesellschaften

aus EWR-Vertragsstaaten.
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Art. 127

Gewdihrleistung der Gleichstellung mit EWR-Inléndern

1) Die FMA teilt der EFTA-Uberwachungsbehérde im Auftrag der Regierung

alle allgemeinen Schwierigkeiten mit,

a) aufdie Verwaltungsgesellschaften mit Sitz in Liechtenstein bei ihrer Nieder-
lassung oder bei der Erbringung von Dienstleistungen und/oder Anlageta-

tigkeiten in Drittstaaten stossen;

b)  auf die OGAW mit Sitz in Liechtenstein bei der Vermarktung ihrer Anteile in

Drittstaaten stossen.

2) Stellt die EFTA-Uberwachungsbehérde fest, dass Verwaltungsgesell-
schaften des EWR in einem Drittstaat keine Gleichbehandlung mit Inlandern in
Bezug auf Wettbewerbsmoglichkeiten und einen effektiven Marktzugang gege-
ben sind, und beschliesst sie nach Massgabe des EWR-Abkommens, dass die zu-
standigen Behorden der EWR-Vertragsstaaten ihre Entscheidungen (iber bereits
eingereichte oder kiinftige Antrage auf Zulassung und Uber den Erwerb von Be-
teiligungen direkter oder indirekter, dem Recht des betreffenden Drittlands un-
terliegender Mutterunternehmen beschranken oder aussetzen miissen, setzt die
FMA den Beschluss der EFTA-Uberwachungsbehérde in Liechtenstein fiir einen
Zeitraum von maximal drei Monaten um. Der Beschluss bindet die FMA nicht, so-
fern die Beschriankungen oder Aussetzungen die Grindung von Tochterunter-
nehmen durch im EWR ordnungsgemass zugelassene Verwaltungsgesellschaften
oder deren Tochterunternehmen oder den Erwerb von Beteiligungen an Verwal-
tungsgesellschaften des EWR durch solche Verwaltungsgesellschaften oder de-

ren Tochterunternehmen betreffen.
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3) Stellt die EFTA-Uberwachungsbehérde das Vorliegen der in Abs. 2 ge-
nannten Situation fest, teilt ihr die FMA im Auftrag der Regierung auf Verlangen
und bis zur Aufhebung der Beschrankungen und Aussetzungen nach Abs. 2 oder
bis zum Abschluss eines Abkommens mit dem betreffenden Drittland Folgendes
mit:

a) jeden Antrag auf Zulassung einer Verwaltungsgesellschaft, die direkt oder

indirekt Tochterunternehmen eines Mutterunternehmens ist, das dem

Recht des betreffenden Drittlands unterliegt;

b) jede der FMA gemeldete Absicht eines solchen Mutterunternehmens, eine
Beteiligung an einer Verwaltungsgesellschaft des EWR zu erwerben, wo-

durch letztere dessen Tochterunternehmen wirde.

4) Die in diesem Artikel bezeichneten Pflichten der FMA bestehen nicht,
wenn die nach diesem Artikel getroffenen Massnahmen der EFTA-
Uberwachungsbehérde oder - im Fall der Beschrankung oder Aussetzung der An-
tragsbearbeitung - der FMA mit den Verpflichtungen des EWR unvereinbar sind,
die sich aus bi- oder multilateralen internationalen Abkommen iber die Aufnah-

me oder Auslibung der Tatigkeiten von Verwaltungsgesellschaften ergeben.

D. Externe Schlichtungsstelle

Art. 128

Aussergerichtliche Streitschlichtung

1) Zur Beilegung von Streitfallen zwischen Anlegern, Verwaltungsgesell-
schaften, selbstverwalteten OGAW und Verwahrstellen sowie Uiber die auch
grenziberschreitend erbrachten Dienstleistungen und Tatigkeiten bestimmt die

Regierung mit Verordnung eine Schlichtungsstelle.
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2) Die Schlichtungsstelle hat zur Aufgabe, im Streitfall zwischen den Partei-
en auf geeignete Weise zu vermitteln und auf diese Weise eine Einigung zwi-

schen den Parteien herbeizufiihren.

3) Kann keine Einigung zwischen den Parteien erzielt werden, so sind sie

auf den ordentlichen Rechtsweg zu verweisen.

4) Die Regierung regelt das Ndahere mit Verordnung, insbesondere die or-
ganisatorische Ausgestaltung, die Zusammensetzung und das Verfahren. Sie kann
dabei fiir professionelle Kunden und Privatkunden unterschiedliche Regelungen

treffen.

VI. Strafbestimmungen

Art. 129

Vergehen und Ubertretungen

1) Vom Landgericht wird wegen Vergehen mit Freiheitsstrafe bis zu einem

Jahr oder mit Geldstrafe bis zu 360 Tagessatzen bestraft, wer:

a) als Organmitglied oder Mitarbeiter oder sonst fiir einen OGAW tatige Per-
son oder als Abschlusspriifer die Pflicht zur Geheimhaltung wissentlich ver-

letzt oder wer hierzu verleitet oder zu verleiten sucht;

b)  ohne Zulassung einen OGAW verwaltet oder dessen Anteile in Liechten-
stein vertreibt oder zu diesem Zweck Vermoégenswerte Dritter entgegen-

nimmt oder halt;

c) in den Prospekten, periodischen Berichten oder Anlegerinformationen so-

wie den Mitteilungen und Anzeigen an die FMA oder andere zustandige
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Aufsichtsbehérden im EWR oder in Kooperationsstaaten wissentlich falsche

Angaben macht oder wesentliche Tatsachen verschweigt.

2) Vom Landgericht wird wegen Vergehen mit Freiheitsstrafe bis zu sechs

Monaten oder mit Geldstrafe bis 180 Tagessatzen bestraft, wer:

a)

b)

d)

e)

die mit einer Zulassung verbundenen Auflagen der FMA verletzt;

verbotswidrig Bezeichnungen verwendet, die die Verwaltung oder Existenz
einer Kollektivanlage oder die Tatigkeit einer Verwaltungsgesellschaft ver-

muten lassen;
der FMA oder dem Wirtschaftsprifer falsche Auskiinfte erteilt;

als Wirtschaftspriifer seine Pflichten grob verletzt, insbesondere im Bericht
wissentlich unwahre Angaben macht oder wesentliche Tatsachen ver-
schweigt oder eine vorgeschriebene Aufforderung an die Verwaltungsge-
sellschaft unterldsst oder vorgeschriebene Berichte und Meldungen nicht

erstattet;

als Organmitglied des OGAWSs, der Verwaltungsgesellschaft oder der Ver-
wahrstelle seiner Pflicht zur Trennung des Vermogens des OGAWSs von sei-
nem eigenen Vermdgen nicht nachkommt, soweit dies nicht schon nach

dem vorherigen Absatz mit Strafe belegt ist.

3) Von der FMA wird wegen Ubertretung mit Busse bis zu 200 000 CHF be-

straft, wer:

a)

b)

die periodischen Berichte an die FMA und die Anleger nicht vorschriftsge-

mass erstellt bzw. nicht oder verspatet einreicht;

die ordentliche oder eine von der FMA vorgeschriebene Wirtschaftspru-
fung im Ganzen oder bezogen auf einzelne Bereiche nicht durchfiihren

|asst;
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g)

h)

k)

m)
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seine Pflichten gegenliber dem Wirtschaftsprifer nicht erfullt;

die vorgeschriebenen Berichte, Meldungen und Anzeigen an die FMA nicht

oder verspatet erstattet;

einer Aufforderung zur Herstellung des rechtmaéssigen Zustandes oder ei-

ner anderen Verfligung der FMA nicht nachkommt;

einer Aufforderung zur Zusammenarbeit in einem Ermittlungsverfahren der

FMA nicht nachkommt;

in der Werbung fiir einen OGAW unzulassige, falsche oder irrefihrende

Angaben macht;

die Wohlverhaltensregeln (Art. 23) und fiir verbindlich erklarte Standes-

richtlinien nicht einhalt;

entgegen Art. 24 keine wirksamen organisatorischen und verwaltungsmas-
sigen Vorkehrungen zur Verhinderung der negativen Beeinflussung von

Kundeninteressen durch Interessenkonflikte trifft oder beibehdlt;

die wesentlichen Informationen fiir den Anleger oder andere speziell an
Privatkunden gerichtete Kurzinformationen Uber Kollektivanlagen in einer
Form prasentiert, die fir Privatkunden aller Voraussicht nach unverstand-

lich ist;

die Geschaftsbilicher nicht ordnungsgemass fiihrt oder Geschaftsbliicher,

Unterlagen und Belege nicht aufbewahrt;

die Vorschrift zur Eigenmittelausstattung nach Art. 16 verletzt.

4) Bei fahrlassiger Begehung werden die Strafobergrenzen auf die Halfte

herabgesetzt. Im Wiederholungsfall und im besonders schweren Fall verdoppelt

sich die Strafobergrenze. Ein besonders schwerer Fall liegt vor, wenn der Tater
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einen erheblichen Vermoégensschaden angerichtet oder mit Schadigungsvorsatz

gehandelt hat.

5) Ein Schuldspruch nach diesem Artikel ist mit Bezug auf die Beurteilung
der Schuld und der Widerrechtlichkeit sowie die Bestimmung des Schadens fir

den Zivilrichter nicht verbindlich.

6) Die Gerichte Gibermitteln der FMA in vollstandiger Ausfertigung alle Ur-
teile und Einstellungsbeschliisse, welche Mitglieder der Verwaltung oder Ge-
schaftsfihrung von Vermoégensverwaltungsgesellschaften und Revisionsstellen

betreffen.

7) Die FMA kann die Verhangung von rechtskraftigen Strafen und Bussen
bekannt machen, sofern die Bekanntgabe die Stabilitdt der Finanzmarkte nicht
ernstlich gefahrdet, die Interessen der Anleger nicht beeintrachtigt und verhalt-

nismassig ist.

8) Wird der Pflicht in Art. 12 zur Fihrung einer bestimmten Firma mit
Rechtsformzusatz oder der Hinweispflicht auf die Vertriebsform zuwider gehan-
delt, wird die Verwaltungsgesellschaft oder selbstverwaltete Kollektivanlage von
der FMA mit einer Ordnungsbusse bis zu 10 000 CHF bestraft. Diese Ordnungs-
busse kann fortgesetzt verhdngt werden, bis der gesetzliche Zustand hergestellt

ist.

Art. 130

Verantwortlichkeit

Werden Widerhandlungen im Geschaftsbetrieb einer juristischen Person,
einer Kollektiv- oder Kommanditgesellschaft oder einer Einzelfirma im Zusam-

menhang mit einem OGAW begangen, so finden die Strafbestimmungen auf die
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Personen Anwendung, die fir sie gehandelt haben oder hatten handeln sollen,
jedoch unter solidarischer Mithaftung der juristischen Person, der Gesellschaft

oder der Einzelfirma fur Geldstrafen und Bussen.

VII. Durchfiihrungs-, Ubergangs- und Schlussbestimmungen

Art. 131

Durchfiihrungsverordnungen

Die Regierung erlasst die fur die Durchfiihrung dieses Gesetzes erforderli-

chen Verordnungen.

Art. 132
Bereitstellung auf der Internetseite der FMA, Mitteilungspflicht

beziiglich Informationsaustausch

1) Die FMA hilt dieses Gesetz und seine Durchfiihrungsakte in deutscher
und englischer Sprache in jeweils aktueller Fassung auf ihrer Internetseite zum

Abruf bereit.

2) Die FMA teilt die nach Art. 122 Abs. 1 Empfangsberechtigten der EFTA-

Uberwachungsbehérde und den anderen EWR-Vertragsstaaten mit.

Art. 133

Ubergangsbestimmung

1) Investmentunternehmen und Verwaltungsgesellschaften, die in Liech-
tenstein bereits vor dem Inkrafttreten dieses Gesetzes zugelassen wurden und

die unter dieses Gesetz fallen, gelten im Sinne dieses Gesetzes als zugelassen und
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kénnen ihre Tatigkeit unter Beachtung der Bestimmungen dieses Gesetzes fort-
setzen. Konstituierende Dokumente und Anlegerinformationen, die gegen Vor-
schriften dieses Gesetzes verstossen, sind spatestens bis zum 1. Juli 2012 anzu-

passen.

2) Verwaltungsgesellschaften, die bereits vor dem 13. Februar 2004 in
ihrem Herkunftsmitgliedstaat gemass der Richtlinie 85/611/EWG eine Zulassung
fir die Verwaltung von OGAW in Form eines Anlagefonds oder eine Anlagege-
sellschaften erhalten haben, gelten im Sinne dieses Gesetzes als zugelassen,
wenn die Rechtsvorschriften dieser EWR-Vertragsstaaten vorsehen, dass die Ge-
sellschaften zur Aufnahme dieser Tatigkeit Bedingungen geniigen missen, die
den Zulassungsvoraussetzungen nach diesem Gesetz bzw. den Art. 7 und 8 der

Richtlinie 2009/65/EG gleichwertig sind.

3) Allenfalls notwendige interne Richtlinien sind spatestens bis 1. Juli 2012
zu erstellen, von den Wirtschaftspriifern zu genehmigen und der FMA vorzule-

gen.

4) Auf bei Inkraftreten dieses Gesetzes bereits hdangige Verfahren findet

das bisherige Recht Anwendung.

5) Vorbehalten bleiben die Ubergangsbestimmungen zum AIFM-G.

Art. 134

Aufhebung bisherigen Rechts

Es werden aufgehoben:

a) Gesetz vom 19. Mai 2005 Uber Investmentunternehmen (IUG), LGBI. 2005

Nr.156;
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d)

f)

g)

h)
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Gesetz vom 25. November 2005 betreffend die Abdnderung des Gesetzes

Uber Investmentunternehmen (IUG), LGBI. 2006 Nr. 30;

Gesetz vom 13. Dezember 2006 betreffend die Abanderung des Gesetzes

Uber Investmentunternehmen (IUG), LGBI. 2007 Nr. 45;

Gesetz vom 23. Mai 2007 betreffend die Abdanderung des Gesetzes Uber In-
vestmentunternehmen (IUG), LGBI. 2007 Nr. 198;

Gesetz vom 20. September 2007 betreffend die Abdnderung des Gesetzes
Uber Investmentunternehmen (IUG), LGBI. 2007 Nr. 268;

Gesetz vom 23. Oktober 2008 betreffend die Abanderung des Gesetzes U-
ber Investmentunternehmen (IUG), LGBI. 2008 Nr. 358;

Gesetz vom 21. November 2008 betreffend die Abanderung des Gesetzes

Uber Investmentunternehmen (IUG), LGBI. 2008 Nr. 373;

Gesetz vom 27. Mai 2009 betreffend die Abdanderung des Gesetzes Uber In-
vestmentunternehmen (IUG), LGBI. 2009 Nr. 186;

Gesetz vom 27. Mai 2009 betreffend die Abanderung des Gesetzes liber In-
vestmentunternehmen (IUG), LGBI. 2009 Nr. 189.

Art. 135

Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt unter Vorbehalt des ungenutzten Ablaufs der Referen-

dumgsfrist am 1. August 2011 in Kraft; andernfalls am Tage der Kundmachung.
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Schema A — Prospektgliederung

Anhang 1

1. Informationen Uber den 1. Informationen Uber die 1.11.  Informationen tber
Investmentfonds Verwaltungsgesellschaft die Investmentgesell-
mit einem Hinweis dar- schaft
auf, ob die Verwaltungs-
gesellschaft in einem an-
deren EWR-Vertragsstaat
niedergelassen ist als im
Herkunftsstaat des O-
GAWSs
1.1. Bezeichnung 1.1. Bezeichnung oder Firma, | 1.1. Bezeichnung oder Firma,
Rechtsform, Gesell- Rechtsform, Gesell-
schaftssitz und Ort der schaftssitz und Ort der
Hauptverwaltung, wenn Hauptverwaltung, wenn
dieser nicht mit dem Ge- dieser nicht mit dem Ge-
sellschaftssitz zusam- sellschaftssitz zusammen-
menfallt fallt
1.2. Zeitpunkt der Griindung 1.2. Zeitpunkt der Griindung 1.2. Zeitpunkt der Griindung
des Investmentfonds. An- der Gesellschaft. Angabe der Gesellschaft. Angabe
gabe der Dauer, falls diese der Dauer, falls diese be- der Dauer, falls diese be-
begrenzt ist grenzt ist grenzt ist
1.3. Falls die Gesellschaft wei- | 1.3. Im Falle von Investment-

tere Investmentfonds
verwaltet, Angabe dieser
weiteren Investment-
fonds

gesellschaften mit unter-
schiedlichen Teilfonds,
Angabe dieser Teilfonds

1.4. Angabe der Stelle, bei der

die Vertragsbedingungen,
wenn auf deren Beifligung
verzichtet wird, sowie die

periodischen Berichte er-

héltlich sind

1.4.

Angabe der Stelle, bei der
die Satzung, wenn auf de-
ren Beifligung verzichtet
wird, sowie die periodi-
schen Berichte erhiltlich
sind

1.5. Kurzangaben Uber die auf

den Investmentfonds an-
wendbaren Steuervor-
schriften, wenn sie fir den

1.5.

Kurzangaben liber die auf
die Gesellschaft anwend-
baren Steuervorschriften,
wenn sie fir den Anleger
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Anleger von Bedeutung
sind. Angabe, ob auf die
von den Anlegern vom In-
vestmentfonds bezogenen
Einklinfte und Kapitaler-
trage Quellenabziige er-
hoben werden

von Bedeutung sind. An-
gabe, ob auf die von den
Anlegern von der Gesell-
schaft bezogenen Ein-
kiinfte und Kapitalertrage
Quellenabziige erhoben
werden

Hauptmerkmale der Antei-
le, insbesondere:

— Art des Rechts (dingli-
ches, Forderungs- o-
der anderes Recht),
das der Anteil repra-
sentiert

Original-Urkunden
oder Zertifikate Uiber
diese Urkunden, Ein-
tragung in einem Re-
gister oder auf einem
Konto

Merkmale der Anteile:
Namens- oder Inha-

1.6. Stichtag fiir den Jahresab- 1.6. Stichtag fiir den Jahresab-
schluss und Haufigkeit der schluss und Haufigkeit der
Ausschittung Dividendenausschiittung

1.7. Name der Personen, die 1.7. Name der Personen, die
mit der Priifung der in Art. mit der Prifung der in Art.
73 vorgesehenen Zahlen- 73 vorgesehenen Zahlen-
angaben beauftragt sind angaben beauftragt sind

1.8. Name und Funktion der 1.8. Name und Funktion der
Mitglieder der Verwal- Mitglieder der Verwal-
tungs-, Leitungs- und tungs-, Leitungs- und Auf-
Aufsichtsorgane. Angabe sichtsorgane. Angabe der
der Hauptfunktionen, die Hauptfunktionen, die die-
diese Personen ausser- se Personen ausserhalb
halb der Gesellschaft der Gesellschaft ausliben,
ausliben, wenn sie fur wenn sie fur diese von
diese von Bedeutung sind Bedeutung sind

1.9. Kapital: Hohe des ge- 1.9. Kapital
zeichneten Kapitals mit
Angabe des eingezahlten
Kapitals

1.10. Angabe der Art und der 1.10. Angabe der Art und

der Hauptmerkmale der
Anteile, insbesondere:

— Original-Urkunden o-
der Zertifikate tiber
diese Urkunden, Ein-
tragung in einem Re-
gister oder auf einem
Konto

Merkmale der Anteile:
Namens- oder Inha-
berpapiere, gegebe-
nenfalls Angabe der
Stickelung

Beschreibung des
Stimmrechts der Anle-
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berpapiere, gegebe-
nenfalls Angabe der
Stickelung

— Beschreibung des

Stimmrechts der An-
leger, falls dieses be-
steht

— Voraussetzungen, un-

ter denen die Auflo-
sung des Investment-
fonds beschlossen
werden kann, und
Einzelheiten der Auf-
I6sung, insbesondere
in Bezug auf die Rech-
te der Anleger

ger

— Voraussetzungen, un-
ter denen die Aufl6-
sung der Investment-
gesellschaft beschlos-
sen werden kann, und
Einzelheiten der Auf-
I6sung, insbesondere
in Bezug auf die Rech-
te der Anleger

1.11.

Gegebenenfalls Angabe
der Borsen oder Markte,
an denen die Anteile no-
tiert oder gehandelt wer-
den

1.11.

Gegebenenfalls Anga-
be der Borsen oder Mark-
te, an denen die Anteile
notiert oder gehandelt
werden

1.12.

Modalitaten und Bedin-
gungen fir die Ausgabe
und/oder den Verkauf der
Anteile

1.12.

Modalitaten und Be-
dingungen fir die Ausgabe
und/oder den Verkauf der
Anteile

1.13.

Modalitdaten und Bedin-
gungen der Riicknahme
oder Auszahlung der An-
teile und Voraussetzun-
gen, unter denen diese
ausgesetzt werden kann

1.13.

Modalitdten und Be-
dingungen der Ricknah-
me oder Auszahlung der
Anteile und Vorausset-
zungen, unter denen die-
se ausgesetzt werden
kann. Im Falle von In-
vestmentgesellschaften
mit unterschiedlichen
Teilfonds, Angabe der Art
und Weise, wie ein Anle-
ger von einem Teilfonds
in den anderen wechseln
kann, und welche Kosten
damit verbunden sind

1.14.

Beschreibung der Regeln
far die Ermittlung und
Verwendung der Ertrage

1.14.

Beschreibung der Re-
geln flr die Ermittlung
und Verwendung der Er-
trage

1.15.

Beschreibung der Anlage-

1.15.

Beschreibung der An-
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ziele des Investmentfonds,
einschliesslich der finan-
ziellen Ziele (z. B. Kapital-
oder Ertragssteigerung),
der Anlagepolitik (z. B.
Spezialisierung auf geogra-
fische Gebiete oder Wirt-
schaftsbereiche), etwaiger
Beschrankungen bei die-
ser Anlagepolitik sowie
der Angabe etwaiger
Techniken und Instrumen-
te oder Befugnisse zur
Kreditaufnahme, von de-
nen bei der Verwaltung
des Investmentfonds
Gebrauch gemacht wer-
den kann

lageziele der Gesellschaft,
einschliesslich der finan-
ziellen Ziele (z. B. Kapital-
oder Ertragssteigerung),
der Anlagepolitik (z. B.
Spezialisierung auf geo-
grafische Gebiete oder
Wirtschaftsbereiche), et-
waiger Beschrdankungen
bei dieser Anlagepolitik
sowie der Angabe etwai-
ger Techniken und In-
strumente oder Befugnis-
se zur Kreditaufnahme,
von denen bei der Ver-
waltung der Gesellschaft
Gebrauch gemacht wer-
den kann

1.16. Regeln fir die Vermo- 1.16. Regeln fiir die Ver-
gensbewertung mogensbewertung
1.17. Ermittlung der Verkaufs- 1.17. Ermittlung der Ver-

oder Ausgabe- und der
Auszahlungs- oder Riick-
nahmepreise der Anteile,
insbesondere:

— Methode und Haufig-
keit der Berechnung
dieser Preise

— Angaben der mit dem
Verkauf, der Ausgabe,
der Riicknahme oder
Auszahlung der Antei-
le verbundenen Kos-
ten

— Angabe von Art, Ort
und Haufigkeit der
Veroffentlichung die-
ser Preise

kaufs- oder Ausgabe- und
der Auszahlungs- oder
Riicknahmepreise der An-
teile, insbesondere:

— Methode und Héaufig-
keit der Berechnung
dieser Preise

— Angaben der mit dem
Verkauf, der Ausga-
be, der Riicknahme
oder Auszahlung der
Anteile verbundenen
Kosten

— Angabe von Art, Ort
und Haufigkeit der
Veroffentlichung die-
ser Preise (1)

1.18.

Angaben (iber die Metho-
de, die Hohe und die Be-
rechnung der zu Lasten
des Investmentfonds ge-
henden Vergltungen fir
die Verwaltungsgesell-
schaft, die Verwahrstelle
oder Dritte und der

1.18.

Angaben (ber die
Methode, die H6he und
die Berechnung der Ver-
gltungen, die von der Ge-
sellschaft zu zahlen sind
an ihre Geschaftsleiter
und Mitglieder der Ver-
waltungs-, Leitungs- und
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Unkostenerstattungen an Aufsichtsorgane, an die
die Verwaltungsgesell- Verwabhrstelle oder an
schaft, die Verwahrstelle Dritte, und der Unkosten-
oder Dritte durch den In- erstattungen an die Ge-
vestmentfonds schaftsleiter der Gesell-

schaft, an die Verwahr-
stelle oder an Dritte durch
die Gesellschaft

(") Die in Art. 32 Abs. 5 dieser Richtlinie bezeichneten Investmentgesellschaften geben ausserdem an:
— Methode und Haufigkeit der Ermittlung des Nettoinventarwerts der Anteile;
— Art, Ort und Haufigkeit der Veréffentlichung dieses Wertes;
—— Borse im Vermarktungsland, deren Notierung den Preis der in diesem Lande ausserborslich getatigten
Geschéfte bestimmt.

2. Angaben Uber die Verwahrstelle:
2.1. Bezeichnung oder Firma, Rechtsform, Gesellschaftssitz und Ort der
Hauptverwaltung, wenn dieser nicht mit dem Gesellschaftssitz zusam-
menfallt,
2.2. Haupttatigkeit.
3. Angaben Uber die externen Beratungsfirmen oder Anlageberater, wenn ihre
Dienste auf Vertragsbasis in Anspruch genommen und die Verglitungen hierfir
dem Vermogen des OGAWs entnommen werden:
3.1. Name der Firma oder des Beraters,
3.2. Einzelheiten des Vertrags mit der Verwaltungsgesellschaft oder der
Investmentgesellschaft, die fir die Anleger von Interesse sind; ausge-
nommen sind Einzelheiten betreffend die Vergitungen,
3.3. andere Tatigkeiten von Bedeutung.
4. Angaben Uiber die Massnahmen, die getroffen worden sind, um die Zahlungen
an die Anleger, den Riickkauf oder die Riicknahme der Anteile sowie die Verbrei-
tung der Informationen tGber den OGAW vorzunehmen. Diese Angaben sind auf
jeden Fall hinsichtlich des EWR-Vertragsstaats zu machen, in dem der OGAW
niedergelassen ist. Falls ferner die Anteile in einem anderen EWR-Vertragsstaat
vermarktet werden, sind die oben bezeichneten Angaben hinsichtlich dieses
EWR-Vertragsstaats zu machen und in den dort verbreiteten Prospekt aufzu-
nehmen.
5. Weitere Anlageinformationen:
5.1. Gegebenenfalls bisherige Ergebnisse des OGAWs — diese Angaben
kénnen entweder im Prospekt enthalten oder diesem beigefligt sein,
5.2. Profil des typischen Anlegers, fiir den der OGAW konzipiert ist.
6. Wirtschaftliche Informationen:
6.1. Etwaige Kosten oder Gebiihren mit Ausnahme der unter Nummer
1.17 genannten Kosten, aufgeschlisselt nach denjenigen, die vom Anle-
ger zu entrichten sind, und denjenigen, die aus dem Vermogen des O-
GAWs zu zahlen sind.
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Schema B — Pflichtinformationen in periodischen Berichten
I.  Vermdégensstand
— Wertpapiere,
— Bankguthaben,
— sonstige Vermaogen,
— Vermogen insgesamt,
— Verbindlichkeiten,
— Nettobestandswert.
Il.  Anzahl der umlaufenden Anteile
lll.  Nettobestandswert je Anteil
IV.  Wertpapierbestand, wobei zu unterscheiden ist zwischen

a) Wertpapieren, die zur amtlichen Notierung an einer Wertpapierborse
zugelassen sind;

b) Wertpapieren, die auf einem anderen geregelten Markt gehandelt
werden;

c) in Art. 50 Abs. 1 Bst. d bezeichneten neu emittierten Wertpapieren;
d) den sonstigen in Art. 50 Abs. 2 Bst. a bezeichneten Wertpapieren,

wobei eine Gliederung nach den geeignetsten Kriterien unter Berlicksich-
tigung der Anlagepolitik des OGAWs (z. B. nach wirtschaftlichen oder geo-
grafischen Kriterien, nach Devisen usw.) nach prozentualen Anteilen am
Reinvermogen vorzunehmen ist; fiir jedes vorstehend bezeichnete Wert-
papier Angabe seines Anteils am Gesamtvermogen des OGAWSs.

Angabe der Veranderungen in der Zusammensetzung des Wertpapier-
bestandes wahrend des Berichtszeitraums.

V.  Angaben iiber die Entwicklung des Vermdgens des OGAWSs wdéhrend des Be-
richtszeitraums, die Folgendes umfassen:

— Ertrage aus Anlagen;
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VII.
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— sonstige Ertrage;

— Aufwendungen fir die Verwaltung;

— Aufwendungen fiir die Verwahrstelle;

— sonstige Aufwendungen und Gebihren;

— Nettoertrag;

— Ausschiittungen und wiederangelegte Ertrage;

— Erhohung oder Verminderung der Kapitalrechnung;
— Mehr- oder Minderwert der Anlagen;

— etwaige sonstige Anderungen, welche das Vermdgen und die Verbind-
lichkeiten des OGAWSs beriihren;

— Transaktionskosten (Kosten, die dem OGAW bei Geschaften mit sei-
nem Portfolio entstehen).

Vergleichende Ubersicht iiber die letzten drei Geschiftsjahre, wobei zum Ende
jeden Geschdftsjahres Folgendes anzugeben ist:

— gesamter Nettobestandswert;
— Nettobestandswert je Anteil.
Angabe des Betrags der bestehenden Verbindlichkeiten aus vom OGAW im

Berichtszeitraum getdtigten Geschdiften im Sinne von Art. 51, wobei nach Ka-
tegorien zu differenzieren ist.
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Anhang 2

Begriffsbestimmungen nach Art. 3 OGAW-G und Art. 4 AIFM-G

Im Sinne des Gesetzes gelten als:

Begriff Definition

LAlternativer Investmentfonds” (AIF) eine Kollektivanlage im Sinne von Art. 2 Abs. 3
AIFM-G.

L»Anfangskapital” das in Art. 57 Bst. a und b der Richtlinie

2006/48/EG genannte Kapital, fiir in Liechten-
stein ansdssige Verwaltungsgesellschaften und
selbstverwaltete Kollektivanlagen gemdiss Art.
4 des Bankengesetzes 1992 nebst Durchfiih-
rungsverordnung.

LAnteile einer Kollektivanlage“ Aktien einer Investmentgesellschaft, Anteile an
einem Investmentfonds, Treuhandanteile an
einer Kollektivtreuhdnderschaft, Kommandit-
anteile an einer Kommanditgesellschaft fiir die
Kollektivanlage, und andere von der Regierung
durch Verordnung bestimmte Anteilsrechte, die
an Anleger zu Zwecken der Kollektivanlage
ausgegeben werden, jeweils in offener oder
geschlossener Form.

LAufnahmestaat” den EWR-Vertragsstaat, der nicht der Her-
kunftsstaat ist und in dessen Hoheitsgebiet die
Verwaltungsgesellschaft eine Zweigniederlas-
sung hat oder Dienstleistungen erbringt.

LAufnahmestaat” einer Kollektivanlage den EWR-Vertragsstaat, der nicht der Her-
kunftsstaat der kollektiven Kapitalanlage ist
und in dem die Anteile der kollektiven Kapital-
anlage vermarktet werden.

,bestellte Verwaltungsgesellschaft” ei- eine juristische Person, die als externe Verwal-
ner Kollektivanlage tungsgesellschaft die Kollektivanlage verwal-
tet; bestellte Verwaltungsgesellschaft ist auch
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Begriff

Definition

die Verwaltungsgesellschaft eines Investment-
fonds oder eine Kollektivtreuhédnderschaft.

»borsennotierte Gesellschaft”

jede Gesellschaft mit Sitz im EWR, deren Aktien
zum Handel an einem regulierten Markt ge-
mdiss Art. 4 Abs. 1 Nr. 14 der Richtlinie
2004/39/EG zugelassen sind; fiir in Liechten-
stein ansdssige Gesellschaften deren Aktien
zum Handel an einem geregelten Markt ge-
mdss Art. 4 Abs. 1 Bst. t des Vermdogensverwal-
tungsgesetzes zugelassen sind.

»CESR/ESMA“

Ausschuss der Europdischen Wertpapierregu-
lierungsbehérden gemdss dem Beschluss
2009/77/EG der Europdischen Kommission,
ABI. L25 vom 29.1.2009, S. 18. Europdische
Wertpapier- und Bérsenaufsichtsbehérde ge-
mdss VO...../2010.

,dauerhafter Datentrédger”

jedes Medium, das es einem Anleger gestattet,
an ihn persénlich gerichtete Informationen
derart zu speichern, dass der Anleger sie in der
Folge fiir eine fiir die Zwecke der Informationen
angemessene Dauer einsehen kann, und das
die unverdnderte Wiedergabe der gespeicher-
ten Informationen erméglicht.

,Derivate”

abgeleitete Finanzinstrumente, einschliesslich
gleichwertiger bar abgerechneter Instrumente,
die an einem der unter den in Art. 46 OGAW-G
(Art. 50 OGAW-RL) Abs. 1 Bst. a bezeichneten
geregelten Mdrkte gehandelt werden,
und/oder abgeleitete Finanzinstrumenten, die
nicht an einer Bérse gehandelt werden (,OTC-
Derivaten”).

,,Drittstaat”

ein Staat ausserhalb des EWR.

»Eigenmittel”

die in Titel V Kapitel 2 Abschnitt 1 der Richtlinie
2006/48/EG genannten Eigenmittel. Die Art. 13
bis 16 der Richtlinie 2006/49/EG gelten sinn-
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Begriff

Definition

gemdss; fiir in Liechtenstein ansdssige Verwal-
tungsgesellschaften und selbstverwaltete
Fonds Art. 4 des Bankengesetzes 1992 nebst
Durchftihrungsverordnung.

,Emittent”

eine juristische Person des privaten oder 6f-
fentlichen Rechts, einschliesslich eines Staates,
deren Wertpapiere zum Handel an einem ge-
regelten Markt zugelassen sind, wobei im Falle
von Zertifikaten, die Wertpapiere vertreten, als
Emittent der Emittent der vertretenen Wertpa-
piere gilt.

,enge Verbindungen”

eine Situation, in der zwei oder mehr natiirliche
oder juristische Personen verbunden sind durch
(i), Beteiligung”, d. h. das direkte Halten oder
das Halten im Wege der Kontrolle von mindes-
tens 20 % der Stimmrechte oder des Kapitals
an einem Unternehmen, oder

(ii) ,Kontrolle”, d. h. das Verhdltnis zwischen
einem Mutterunternehmen und einem Toch-
terunternehmen oder ein éihnliches Verhdiltnis
zwischen einer natiirlichen oder juristischen
Person und einem Unternehmen;

Ein Tochterunternehmen eines Tochterunter-
nehmens wird auch als Tochterunternehmen
des Mutterunternehmens angesehen, das an
der Spitze dieser Unternehmen steht. Eine Situ-
ation, in der zwei oder mehr natiirliche oder ju-
ristische Personen mit ein und derselben Per-
son durch ein Kontrollverhdltnis dauerhaft ver-
bunden sind, gilt auch als enge Verbindung
zwischen diesen Personen.

~[ESRB]”

der Europdische Ausschuss fiir Systemrisiken
(European Systemic Risk Board — ESRB.

~EWR-AIF”

Jeder AIF,

(i) der in einem EWR-Mitgliedstaat gemdss
dem Recht des jeweiligen Mitgliedstaats zuge-
lassenen oder registriert ist, oder
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Begriff

Definition

(ii) dessen Satzungs- oder Verwaltungssitz in
einem EWR-Mitgliedstaat ist.

»~EWR-Verwaltungsgesellschaft”

Jede Verwaltungsgesellschaft mit Satzungssitz
in einem EWR-Mitgliedstaat.

»Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaft”

Jede Verwaltungsgesellschaft mit Satzungssitz
in einem Drittstaat.

»Nicht-EWR-AIF“

Jeder AIF mit Satzungssitz in einem Drittstaat.

,EWR-Referenzstaat”

Als Referenzstaat wird jeder AIFmit Sitz aus-
serhalb der EU bezeichnet.

~EWR-Referenzstaatbehoérde”

Zusténdige Behdrde fiir das Gebiet des EWR-
Referenzstaates.

,Feeder-“Fonds

eine Kollektivanlage oder ein Teil davon, der
einen erheblichen Teil seines Vermdgens in An-
teile einer anderen Kollektivanlage oder einen
anderen Teilfonds, den sogenannten Master-
Fonds, anlegt.

,Feeder-OGAW*“

einen OGAW oder einen Teil davon, der abwei-
chend von den fiir OGAW geltenden Bestim-
mungen mindestens 85 % seines Vermdgens in
Anteile eines anderen OGAW oder eines Teil-
fonds eines anderen OGAW (,,Master-OGAW*)
anlegt.

,Finanzinstrument”

ein Instrument gemdss Anhang 1 Abschnitt C
der Richtlinie 2004/39/EG, fiir in Liechtenstein
ansdssige Verwaltungsgesellschaften und
selbstverwaltete Kollektivanlagen Art. 4 Abs. 1
Bst. g des Vermdégensverwaltungsgesetzes.

,Geldmarktinstrumente”

Instrumente, die (blicherweise auf dem Geld-
markt gehandelt werden, liquide sind und de-
ren Wert jederzeit genau bestimmt werden
kann.

,@Geschdftsleiter der Verwahrstelle”

die Personen, die die Verwahrstelle aufgrund
der gesetzlichen Vorschriften oder der Satzung
vertreten oder die Ausrichtung der Tdtigkeit
der Verwahrstelle tatséichlich bestimmen.

,Geschdftsleiter der Verwaltungsgesell-

die Personen, die die Geschdifte der Verwal-
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Definition

schaft”

tungsgesellschaft tatsdchlich leiten.

,geschlossene” Kollektivanlage oder Kol-
lektivanlage in ,,geschlossener Form*

Eine Kollektivanlage, die keine ,,offene” Kollek-
tivanlage ist, insbesondere weil Anteile fiir ei-
nen Zeitraum von mindestens fiinf Jahren ab
ihrer Ausgabe nicht zuriickgenommen werden.

,grenziiberschreitende Verschmelzung”

eine Verschmelzung zweier oder mehrerer Kol-
lektivanlagen,

(i) von denen mindestens zwei in unterschiedli-
chen EWR-Vertragsstaaten niedergelassen sind
oder

(i) die in demselben EWR-Vertragsstaat nie-
dergelassen sind, zu einer neu gegriindeten
und in einem anderen EWR-Vertragsstaat nie-
dergelassenen Kollektivanlage.

,Herkunftsstaat der Verwahrstelle”

(i) Wenn die Verwahrstelle ein Kreditinstitut
mit Zulassung gemdss der Richtlinie
2006/48/EG ist, der Herkunftsstaat gemdss
Art. 4 Abs. 7 der Richtlinie 2006/48/EG, fiir in
Liechtenstein ansdssige Verwahrstellen Art. 3a
Abs. 1 Nr. 5 des Bankengesetzes;

(ii) Wenn die Verwahrstelle eine Wertpapier-
firma mit Zulassung gemdss der Richtlinie
2004/39/EG ist, der Herkunftsstaat gemdss
Art. 4 Abs. 1 Ziffer 20 Bst. a der Richtlinie
2004/39/EG,; fiir in Liechtenstein ansdssige
Verwahrstellen Art. 4 Abs. 1 Bst. | des Vermo-
gensverwaltungsgesetzes;

(iii) In anderen Fdllen der Staat, in dem die
Verwahrstelle ihren Registersitz hat.

,Herkunftsstaat der Verwaltungsgesell-
schaft”

den EWR-Vertragsstaat, in dem die Verwal-
tungsgesellschaft ihren Sitz hat.

,Herkunftsstaat” einer Kollektivanlage

den EWR-Vertragsstaat, in dem die Kollektiv-
anlage zugelassen oder registriert ist; eine Kol-
lektivanlage ist in ihrem Herkunftsstaat als
niedergelassen anzusehen; ist eine Kollektivan-
lage nicht zugelassen oder registriert, ist sie
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Definition

dort niedergelassen, wo sie ihren Registersitz
und/oder ihre Hauptverwaltung hat.

»Herkunftsstaatbehdérde” einer Verwal-
tungsgesellschaft, einer Kollektivanlage

die nach dem EWR-Abkommen fiir die Uber-
wachung der Verwaltungsgesellschaft, der Kol-
lektivanlage zustdndigen Behérden, bei Sitz der
Verwaltungsgesellschaft in Liechtenstein die
FMA.

»inldndische Verschmelzung”

eine Verschmelzung zweier oder mehrerer Kol-
lektivanlagen, die im gleichen EWR-
Vertragsstaat niedergelassen sind, wenn der
Anteilsvertrieb mindestens einer der betroffe-
nen Kollektivanlagen gemdiss Art. 101 (Art. 94
OGAW-RL) angezeigt wurde.

,Kollektivanlage”

ein OGAW im Sinne des OGAW-Gs oder ein AIF
im Sinne des AIFM-G.

,konstituierende Dokumente” einer Kol-
lektivanlage

die Vertragsbedingungen eines Investment-
fonds, die Satzung der Investmentgesellschaft,
der Treuhandvertrag einer Kollektivtreuhdn-
derschaft oder der Gesellschaftsvertrag einer
Kommanditgesellschaft fiir die Kollektivanlage,
sowie Nebenabreden und Regularien, die die
Funktion der vorgenannten Dokumente erfiil-
len, und andere von der Regierung durch Ver-
ordnung bestimmte Dokumente, in denen die
Grundlagen der Kollektivanlage geregelt ist.

,lLeverage”

jede Methoden, durch welche die Verwal-
tungsgesellschaft die Exposition einer von ihr
verwalteten Kollektivanlage erh6ht oder die
Erhéhung abstrebt, durch Kreditaufnahme,
Wertpapierleihe, Derivate oder auf eine andere
Weise.

»Leverage Arrangement”

jede rechtlich verbindliche Absprache oder
Vorkehrung tatsdchlicher Art, mit deren Hilfe
Leverage erreicht wird.

,Master-OGAW"*

OGAW oder ein Teilfonds eines OGAW, der
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Definition

a) mindestens einen Feeder-OGAW unter sei-
nen Anlegern hat,

b) nicht selbst ein Feeder-OGAW ist und

c) keine Anteile eines Feeder-OGAW hiilt.

,mit OGAW vergleichbare Kollektivanla-
gen” oder ,Kollektivanlagen, die mit
OGAW vergleichbar sind”

eine offene Kollektivanlage, ,

a) deren ausschliesslicher Zweck darin besteht,
beim Publikum beschaffte Gelder fiir gemein-
same Rechnung nach dem Grundsatz der Risi-
kostreuung in die in diesem Artikel genannten
liquiden Finanzanlagen zu investieren, und

b) die nach Rechtsvorschriften zugelassen wur-
den, die sie einer dem EWR-Abkommen
gleichwertigen Aufsicht unterstellen, und aus-
reichende Gewdhr fiir die Zusammenarbeit
zwischen den Behérden besteht,

c) bei der das Schutzniveau zugunsten der An-
leger dem Schutzniveau zugunsten der Anleger
eines OGAW gleichwertig ist, insbesondere in
Bezug auf die Vorschriften fiir die getrennte
Verwahrung seines Vermégens, die Kreditauf-
nahme, die Kreditgewdhrung und Leerverkdufe
von Wertpapieren und Geldmarktinstrumen-
ten, und

d) deren Geschdftstdtigkeit Gegenstand von
Halbjahres- und Jahresberichten ist, die tiber
das Vermégen und die Verbindlichkeiten, Er-
trdge und Transaktionen im Berichtszeitraum
Aufschluss geben.

,Mutterunternehmen”

Mutterunternehmen gemdss Art. 1 und 2 der
Richtlinie 83/349/EWG, fiir in Liechtenstein an-
sdssige Unternehmen ein Mutterunternehmen
im Sinne der Rechnungslegungsvorschriften
des Personen- und Gesellschaftsrechts (PGR).

»Nicht bérsennotierte Gesellschaft”

eine Gesellschaft, die keine bérsennotierte Ge-
sellschaft ist.

»0ffene” Kollektivanlage” oder Kollektiv-
anlage in ,,offener Form”

Eine Kollektivanlage, deren Anteile auf Verlan-
gen der Anleger unmittelbar oder mittelbar zu
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Definition

Lasten des Vermdogens dieser Organismen zu-
riickgenommen oder ausgezahlt werden. Die-
sen Riicknahmen oder Auszahlungen gleichge-
stellt sind Handlungen, mit denen eine Kollek-
tivanlage sicherstellen will, dass der Kurs seiner
Anteile nicht erheblich von deren Nettoinven-
tarwert abweicht.

,OGAW" oder ,,Organismus fiir die ge-
meinsame Anlage in Wertpapieren”

Eine offene Kollektivanlage im Sinne von Art. 2
Abs. 1 OGAW-G,

a) deren ausschliesslicher Zweck es ist, beim
Publikum zumindest auch innerhalb des EWR
beschaffte Gelder fiir gemeinsame Rechnung
nach dem Grundsatz der Risikostreuung in
Wertpapieren und/oder anderen in Art. 46
Abs. 1 (Art. 50 OGAW-RL) genannten liquiden
Finanzanlagen zu investieren, und

b) sofern es sich um eine Investmentgesell-
schaft handelt, deren Vermégen nicht liber
Tochtergesellschaften hauptsdchlich in andere
Vermoégensgegenstdnde als Wertpapiere ange-
legt ist, und

c) die die Bestimmungen dieses Gesetzes oder
der Richtlinie 2009/65/EG fiir OGAW erfiillt.

,Originatoren”

Unternehmen, die Kredite in handelbare Wert-
papiere, gleich ob verbrieft oder nicht, oder
andere Finanzinstrumente zusammenfassen.

,OTC-Derivate”

abgeleitete Finanzinstrumente, die nicht an ei-
ner Bérse gehandelt werden.

,Privatkunde” und ,,Kleinanleger”

jeden Anleger, der kein professioneller Kunde
ist.

,Professioneller Kunde“

einen Anleger, der professioneller Kunde im
Sinne von Art. 4 Abs. 1 Nr. 11 i.V.m. Anhang I
der Richtlinie 2004/39 - fiir in Liechtenstein an-
sdssige Kunden Art. 4 Abs. 1 Bst. ¢ des Vermé-
gensverwaltungsgesetzes — ist.

,Publikum*

mehrere Privatkunden und Kleinanleger.
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,qualifizierte Beteiligung“

eine direkte oder indirekte Beteiligung an einer
Verwaltungsgesellschaft, die mindestens 10 %
des Kapitals oder der Stimmrechte entspricht
oder die es erméglicht, massgeblichen Einfluss
auf die Geschdftsfiihrung der Verwaltungsge-
sellschaft, an der die Beteiligung gehalten
wird, zu nehmen. Als Stimmrechte werden die
in Art. 9 und 10 der Richtlinie 2004/109/EG ge-
nannten Stimmrechte beriicksichtigt.

,qualifizierter Anleger”

einen Anleger, der kein professioneller Kunde
ist, aber der einen Vermégensverwaltungsver-
trag abgeschlossen hat mit Personen mit Sitz
im In- oder Ausland, welche:

a) hinsichtlich ihrer Vermégensverwaltungstd-
tigkeit einer entsprechenden Aufsicht unterlie-
gen oder nachweislich einer durch die nationa-
le Aufsichtsbehérde anerkannten Branchenor-
ganisation angehdren; und

b) der aktuell im EWR geltenden Geldwdische-
reiregelung oder einer gleichwertigen Rege-
lung unterstehen. Die FMA fiihrt eine Liste der
Ldnder mit gleichwertigen Regelungen.

&4

,Selbstverwaltete Kollektivanlage”

Kollektivanlage in Form einer Investmentge-
sellschaft oder Kommanditgesellschaft, die
keine Verwaltungsgesellschaft bestellt hat.

,Staatlicher Emittent”

ein EWR-Vertragsstaat oder einer seiner Ge-
bietskérperschaften, ein Drittstaat oder eine
internationale Einrichtung 6ffentlich-
rechtlichen Charakters, der ein oder mehrere
EWR-Vertragsstaaten angehdren.

, Tdtigkeit mit Bezug zu den Vermégens-
gegenstdnden”

die Dienstleistungen, die zur Erfiillung der
Treupflichten der Verwaltungsgesellschaft ei-
ner Kollektivanlage erforderlich sind, insbeson-
dere Immobilienverwaltung und -management,
Beratung der Unternehmen in Bezug auf deren
Kapitalstruktur, industrielle Strategie und da-
mit zusammenhdngende Angelegenheiten, Be-
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ratungen und Dienstleistungen mit Bezug zu
Verschmelzungen und Erwerb von Unterneh-
men, sowie andere mit der Verwaltung eines
AIF und der Gesellschaften verbundenen
Dienstleistungen, in die der AIF investiert hat.

, Tochterunternehmen”

Tochterunternehmen gemdss Art. 1 und 2 der
Richtlinie 83/349/EWG, fiir in Liechtenstein an-
sdssige Unternehmen ein Tochterunternehmen
im Sinne der Rechnungslegungsvorschriften
des Personen- und Gesellschaftsrechts (PGR).

,Umbrella-Struktur”

eine Struktur aus mindestens zwei wirtschaft-
lich unabhdngigen Segmenten, die je fiir sich
Anlagen in unterschiedliche Anlagegegenstdn-
de tdtigen oder unterschiedliche Anlagestrate-
gien, -techniken und —instrumente einsetzen,
und bei denen die Anleger ihre Anteile zwi-
schen den Segmenten austauschen kénnen.

,Unternehmensgruppe”

Unternehmen, die in einen Konzernabschluss
gemdss der Richtlinie 83/349/EWG oder den
anerkannten internationalen Rechnungsle-
gungsvorschriften einbezogen sind.

»Verschmelzung durch Aufnahme”

Eine Transaktion, bei der ein oder mehrere Kol-
lektivanlagen oder Teilfonds davon, die , liber-
tragende Kollektivanlage”, der , (libertragende
OGAW* oder ,libertragende AIF”“, bei ihrer Auf-
I6sung ohne Abwicklung simtliche Vermé-
genswerte und Verbindlichkeiten auf eine an-
dere bestehende Kollektivanlage oder einen
Teilfonds davon, die , (ibernehmende Kollektiv-
anlage”, den , iibernehmenden OGAW* oder
Llbernehmenden AIF“, (ibertragen und ihre
Anleger dafiir Anteile der ibernehmenden Kol-
lektivanlage sowie gegebenenfalls eine Barzah-
lung in Héhe von maximal 10 % des Nettobe-
standswerts dieser Anteile erhalten.

»Verschmelzung durch Neugriindung”

Eine Transaktion, bei der zwei oder mehrere
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Kollektivanlagen oder Teilfonds davon, die ,, i-
bertragenden Kollektivanlagen”, , (ibertragen-
den OGAW* oder , iibertragenden AIF*, bei ih-
rer Auflésung ohne Abwicklung sémtliche Ver-
maogenswerte und Verbindlichkeiten auf eine
von ihnen neu gebildete Kollektivanlage oder
einen Teilfonds davon, die , (ibernehmende Kol-
lektivanlage”, den ,libernehmenden OGAW*“
oder den , (ibernehmenden AIF”, (ibertragen
und ihre Anleger dafiir Anteile der (iberneh-
menden Kollektivanlage sowie gegebenenfalls
eine Barzahlung in H6he von maximal 10 % des
Nettobestandswerts dieser Anteile erhalten.

,Verschmelzung mit Teilliquidation”

Eine Transaktion, bei der ein oder mehrere Kol-
lektivanlagen oder Teilfonds davon, die , iiber-
tragenden Kollektivanlagen®, , (ibertragenden
OGAW* oder ,libertragenden AIF”, die weiter
bestehen, bis die Verbindlichkeiten getilgt sind,
ihr Nettovermdgen auf einen anderen Teilfonds
derselben Kollektivanlage, auf eine von ihnen
gebildeten oder andere bestehende Kollektiv-
anlage oder einen Teilfonds davon, die , liber-
nehmende Kollektivanlage”, den , (iberneh-
menden OGAW* oder den , iibernehmenden

AIF”, (ibertragen.

»Verschmelzungen”

die Verschmelzung durch Aufnahme, die Ver-
schmelzung durch Neugriindung und die Ver-
schmelzung mit Teilliquidation.

,Vertreter von Arbeithehmern”

die Arbeitnehmervertreter gemdiss Art. 2 Abs. 3
der Richtlinie 2002/1

,Vertrieb” von Anteilen einer Kollektivan-
lage

jedes direkte oder indirekte Angebot an oder
jede Platzierung von Anteilen innerhalb des
EWR auf Initiative oder fiir die Verwaltungsge-
sellschaft.

»Vertriebsstaat” einer Kollektivanlage

den EWR-Vertragsstaat, in dem Anteile der Kol-
lektivanlage vermarktet oder vertrieben wer-
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den.
»Verwahrstelle” eine Einrichtung, die ihren Sitz im Herkunfts-

staat der Kollektivanlage hat und zumindest
mit der indirekten Verwahrung der Vermé-
gensgegenstdnde der Kollektivanlage betraut
ist.

,Verwaltung” von Kollektivanlagen oder
»gemeinsame Portfolioverwaltung”

die Verwaltung einer Kollektivanlage. Die Ver-
waltung umfasst folgende Tatigkeiten:

(i) als Anlageverwaltung die Portfolioverwal-
tung und das Risikomanagement;

(i) als administrative Tdétigkeiten vorgeschrie-
bene Rechnungslegungsdienstleistungen, die
Bearbeitung von Kundenanfragen, die Bewer-
tung und Preisfestsetzung (einschliesslich Steu-
ererkldrungen), die Uberwachung der Einhal-
tung von Rechtsvorschriften, die Fiihrung des
Anlegerregisters, die Gewinnausschiittung, die
Ausgabe und Riicknahme von Anteilen, Kon-
traktabrechnungen (einschliesslich des Ver-
sands der Zertifikate) und die Fiihrung von Auf-
zeichnungen;

(iii) die Vermarktung.

»Verwaltungsgesellschaft”

eine Gesellschaft, deren reguléire Geschdiftstd-
tigkeit in der Verwaltung von Kollektivanlagen
besteht.

,Wertpapiere”

(i) Aktien und andere, Aktien gleichwertige
Wertpapiere (,,Aktien”),

(ii) Schuldverschreibungen und sonstige ver-
briefte Schuldtitel (,,Schuldtitel”),

(i) alle anderen marktfdhigen Wertpapiere,
die zum Erwerb von Wertpapieren im Sinne
dieses Gesetzes durch Zeichnung oder Aus-
tausch berechtigen;

Die in Art. 46 genannten Techniken und In-
strumente gelten nicht als Wertpapiere.

»Wesentliche Informationen fiir den An-

die Zusammenfassung der Kerninformationen
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leger” zu einem OGAW gemdss Art. 75 (Art. 78 der
Richtlinie 2009/65/EG).

,zusténdige Behérde des Aufnahme-
staats” oder ,,Aufnahmestaatbehérde “

Die nach dem EWR-Abkommen fiir die Uber-
wachung von Kollektivanlagen und/oder der
Tdtigkeit von Verwaltungsgesellschaften im
Aufnahmestaat zusténdige Behérde, in Liech-
tenstein die FMA.

Lzusténdige Behérde der Verwahrstelle”

(i) Wenn die Verwahrstelle ein Kreditinstitut
mit Zulassung gemdss der Richtlinie
2006/48/EG - fiir in Liechtenstein ansdssige In-
stitute gemdss Art. 15 des Bankengesetzes
1992- jst, die zustéindige Behérde gemdiss Art.
4 Abs. 4 der Richtlinie 2006/48/EG, in Liechten-
stein die FMA;

(ii) Wenn die Verwahrstelle eine Wertpapier-
firma mit Zulassung gemdiss der Richtlinie
2004/39/EG - fiir in Liechtenstein ansdssige
Wertpapierfirmen gemdss Art. 5 des Vermé-
gensverwaltungsgesetzes - ist, die zustdndige
Behérde gemdiss Art. 4 Abs. 1 (22) der Richtli-
nie 2004/39/EG, in Liechtenstein die FMA;

(iii) in anderen Fdllen die zustdndige Behdrde
des Staates, in dem die Verwahrstelle ihren
Registersitz hat, in Liechtenstein die FMA.

,Zweckgesellschaft fiir die Verbriefung
von Vermdgensgegenstédnden”

jede Einrichtung, deren einziger Zweck die
Durchfiihrung von Verbriefungen im Sinne des
Art. 1 Abs. 2 der Verordnung (EG) Nr. 24/2009
der Europdischen Zentralbank sowie anderer
Aktivitdten mit dhnlicher Zwecksetzung ist.

,Zweigniederlassung”

eine Niederlassung, die einen rechtlich unselb-
stdndigen Teil einer Verwaltungsgesellschaft
bildet und Dienstleistungen erbringt, fiir die
der Verwaltungsgesellschaft eine Zulassung er-
teilt wurde. Hat eine Verwaltungsgesellschaft
mit Hauptverwaltung in einem anderen EWR-
Vertragsstaat in ein und demselben EWR-
Vertragsstaat mehrere Niederlassungen errich-
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Begriff

Definition

tet, so werden diese als eine einzige Zweignie-
derlassung betrachtet.
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6.2 AIFM-G:

Gesetz
Uber

die Verwalter Alternativer Investmentfonds (AIFM-G)

Dem nachstehenden vom Landtag gefassten Beschluss erteile Ich Meine

Zustimmung:

I. Aligemeine Bestimmungen

A. Zweck, Gegenstand, Geltungsbereich und Begriffsbestimmungen

Art. 1

Gegenstand und Zweck

1) Dieses Gesetz regelt die Aufnahme, Ausiibung und Beaufsichtigung der
Tatigkeit von Verwaltungsgesellschaften alternativer Investmentfonds (Alternati-
ver Investementfonds-Manager; AIFM) und bezweckt die Sicherung des Vertrau-
ens in den liechtensteinischen Fondsplatz und die Stabilisierung des Finanzsys-

tems sowie den Schutz von Anlegern in Liechtenstein und dem EWR.

2) Es dient zudem der Umsetzung der Richtlinie 2011/XX/EG des Europai-
schen Parlaments und des Rates vom XX.XX.2011 Giber die Verwalter alternativer

Investmentfonds und zur Anderung der Richtlinien 2003/41/EG und 2009/65/EG.
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Art. 2

Geltungsbereich

1) Dieses Gesetz findet Anwendung auf:

eine Verwaltungsgesellschaft mit Sitz in Liechtenstein, die einen oder meh-
rere alternative Investmentfonds (AIF) verwaltet, unabhangig davon ob der
AIF seinen Sitz in Liechtenstein, einem EWR-Vertragsstaat oder einem Dritt-

staat hat;

eine Verwaltungsgesellschaft mit Sitz in einem EWR-Vertragsstaat oder ei-
nem Drittstaat, die einen oder mehrere AIF mit Sitz in Liechtenstein verwal-

tet;

eine Verwaltungsgesellschaft mit Sitz in einem EWR-Vertragsstaat oder
Drittstaat, die einen oder mehrere AIF in Liechtenstein vertreibt, unabhan-

gig davon, wo der AIF seinen Sitz hat.

2) Dieses Gesetz findet keine Anwendung auf:

eine Verwaltungsgesellschaft, die nur eine oder mehrere AIF verwaltet, de-
ren einziger Anleger die Verwaltungsgesellschaft selbst oder dessen Mut-
ter- oder Tochterunternehmen bzw. Tochterunternehmen der Mutterun-

ternehmen sind, wenn keiner der Anleger selbst wiederum ein AlF ist;
Holdinggesellschaften;

Institute, die durch die Pensionsfondsrichtlinie 2003/41/EG und der zu ih-
rer Umsetzung erlassenen Vorschriften reguliert sind, inklusive gegebenen-
falls der zugelassenen Verwaltungsgesellschaften von Pensionsfonds und
der fir sie handelnden Personen gemass Art. 2 Abs. 1 der Richtlinie
2003/41/EG oder der bestellten Vermogensverwalter gemass Art. 19 Abs. 1
der Richtlinie 2003/41/EG;
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Supranationale Institutionen, wie die Weltbank, der Internationale Wah-
rungsfonds, die Europdische Zentralbank, die Européische Investitionsbank,
der Europaische Investitionsfonds und andere supranationale Institutionen

und dhnliche internationale Organisationen;
Nationale Zentralbanken;

Nationale, regionale und kommunale Regierungen, Einrichtungen und Insti-
tutionen, die Kollektivanlagen zu Zwecken der sozialen Sicherung und fir

Pensionssysteme verwalten;
Einrichtungen zur Beteiligung der und Ansparung durch Arbeitnehmer;

Zweckgesellschaften fir die Verbriefung von Vermogensgegenstanden.

3) Ein AIF ist ein von einer Gruppe von Anlegern stammendes Vermdogen,

das gemass einer festgelegten Anlagestrategie zum Nutzen der Anleger investiert

wird und kein OGAW ist. AIF sind insbesondere:

a)

b)

c)

alle Kollektivanlagen des geschlossenen Typs;

Kollektivanlagen, deren Anteile nicht an das Publikum innerhalb des EWR
oder eines Teils davon vertrieben werden, z.B. durch Beschrankung des

Vertriebs der Anteile auf professionelle Kunden;

Kollektivanlagen, deren Anteile nach ihren konstituierenden Dokumenten

ausschliesslich an das Publikum von Drittstaaten vertrieben werden dirfen.

4) Die Regierung kann durch Verordnung die ensprechende Anwendung

der fir AIF geltenden Vorschriften fir bestimmte Einrichtungen und Institute

oder Ausnahmen von der Anwendung der fiir AIF geltenden Vorschriften anord-

nen, wenn dies zum Schutz der Anleger und fiir das offentliche Interesse erfor-

derlich ist.
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Art. 3

Kleine Verwaltungsgesellschaft

1) Unbeschadet der Anwendung von Art. 102 ist der Geltungsbereich die-
ses Gesetzes fir kleine Verwaltungsgesellschaften nach Abs. 2 auf Art. 24 und

Kapitel V beschrankt.

2) Eine kleine Verwaltungsgesellschaft verwaltet AIF, deren Gesamtvermo-

gen:

a) beim Einsatz von Leverage nicht mehr als einen Betrag ausmacht, der 100
Mio. EUR oder einem geringeren durch Verordnung bestimmten Betrag
entspricht, wobei die durch Fremdmittel erworbenen Vermoégensgegen-
stande bei der Ermittlung des Gesamtvermogens zu berlicksichtigen sind;

oder

b) 500 Mio. EUR oder einen geringeren durch Verordnung bestimmten Betrag
nicht Gberschreitet, wenn die verwalteten AIF auf den Einsatz von Leverage
verzichten und binnen der ersten flunf Jahre nach der Erstanlage in den je-

weiligen AIF keine Rickkaufsrechte ausibbar sind.

3) Bei der Ermittlung des verwalteten Gesamtvermogens nach Abs. 2 ist
das Vermogen zu bericksichtigen, das die Verwaltungsgesellschaft direkt oder
indirekt Gber eine Gesellschaft verwaltet, mit der die Verwaltungsgesellschaft
durch gemeinsame Verwaltung, Kontrolle oder durch eine wesentliche direkte

oder indirekte Beteiligung verbunden ist.

4) Eine kleine Verwaltungsgesellschaft kann beschliessen, dass die gesetzli-
chen Vorschriften auf sie anzuwenden sind. Sie hat der FMA ihren Entschluss an-
zuzeigen und ab dem Zeitpunkt des Zugangs der Anzeige die Einhaltung der Vor-

schriften fiur sich, den AIF oder eine fiir den AIF handelnden Person sicherzustel-
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len. Der Beschluss ist unwiderruflich, sobald die Verwaltungsgesellschaft in an
Anleger gerichteten Informationen auf die Zulassung hingewiesen und anschlies-
send Anteile eines AIF vertrieben hat oder sobald sie den Europaischen Pass ge-

mass Kapitel VI Abschnitt B in Anspruch genommen hat.

5) Soweit der Schutz der Anleger oder das offentliche Interesse es gebie-
ten, ist die Regierung berechtigt, mit Verordnung kleine Verwaltungsgesellschaf-
ten, die AIF eines bestimmten Typs, mit bestimmten Anlagestrategien oder
-gegenstanden verwalten, allen oder einzelnen Regelungen dieses Gesetzes zu

unterwerfen.

6) Die Absédtze 1 bis 5 gelten entsprechend fiir selbstverwaltete AIF mit der

Massgabe, dass an die Stelle der Verwaltungsgesellschaft deren Organe treten.

7) Die Regierung regelt das Ndhere mit Verordnung, insbesondere die Be-

rechnung der Grenzwerte nach Abs. 2.

Art. 4

Begriffsbestimmungen

1) Im Sinne dieses Gesetzes gelten die Begriffsbestimmungen gemass An-
hang 1. Die Regierung definiert, soweit dieses Gesetz keine Regelungen vorsieht,

die Begriffsbestimmungen ergdnzend mit Verordnung.

2) Im Ubrigen finden die Begriffsbestimmungen der anwendbaren EWR-

Vorschriften, insbesondere der RL XX/2011/EG erganzend Anwendung.

3) Die in diesem Gesetz verwendeten Personen- und Funktionsbeschrei-

bungen gelten fiir Personen des weiblichen und mannlichen Geschlechts.
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B. Rechtsformen

Art. 5

Allgemeines

1) Ein AIF im Sinne dieses Gesetzes kann die Vertragsform (von einer Ver-
waltungsgesellschaft verwalteter , Investmentfonds”), die Form der Treuhander-
schaft (,Kollektivtreuhdnderschaft“), die Satzungsform (,Investmentgesell-
schaft”) oder die Form einer Personengesellschaft, bei der die Haftung der Anle-
ger-Gesellschafter auf deren Einlagebetrag beschrankt ist (,Kommanditgesell-

schaft”), haben.

2) Soweit in diesem Gesetz nichts anderes bestimmt wird,
a) gilt die Kollektivtreuhanderschaft als Investmentfonds;

b) gelten Aktien einer Investmentgesellschaft als Anteile eines Investment-

fonds;

c) gelten die Kommanditanteile einer Kommanditgesellschaft als Anteile eines

Investmentfonds.

3) Die Regierung kann mit Verordnung andere in- und auslandische Rechts-
formen eines AIF als Investmentfonds oder Anteile eines Investmentfonds aner-
kennen, soweit der Schutz der Anleger und das 6ffentliche Interesse nicht entge-

gen stehen.

Art. 6

Der Investmentfonds

1) Ein Investmentfonds ist eine durch einen inhaltlich identischen Vertrag

begriindete Rechtsbeziehung mehrerer Anleger zu einer Verwaltungsgesellschaft
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und einer Verwahrstelle zu Zwecken der Vermdgensanlage, Verwaltung und

Verwahrung fiir Rechnung der Anleger in Form einer rechtlich separaten Vermo-

gensmasse (der ,Fonds“), an der die Anleger beteiligt sind.

2) Soweit in diesem Gesetz nichts anderes bestimmt wird, richten sich die

Rechtsverhaltnisse neben den gesetzlichen Bestimmungen nach dem Fondsver-

trag und, soweit dort keine Regelungen getroffen sind, nach den Bestimmungen

des ABGB. Soweit dort keine Regelungen getroffen sind, gelten die Bestimmun-

gen des PGR Uber die Treuhanderschaft entsprechend. Der Fondsvertrag hat ins-

besondere Regelungen zu enthalten zu:

a)

b)

f)

g)

h)

den Anlagen, der Anlagepolitik und den Anlagebeschrankungen;

der Bewertung, Ausgabe und Ricknahme von Anteilen und deren Verbrie-
fung, wobei sich der Wert des Anteils aus der Teilung des Wertes der Ver-
mogenswerte des Investmentfonds oder der massgeblichen Anteilsklasse

durch die Anzahl der in Verkehr gelangten Anteile ergibt;
den Bedingungen der Anteilsriicknahme oder -aussetzung;

den von den Anlegern direkt oder indirekt zu tragenden Kosten und Auf-

wendungen und wie sich diese berechnen;
den Informationen fir die Anleger;

der Kiindigung und dem Verlust des Rechts zur Verwaltung des Investment-

fonds;

den Voraussetzungen fir Vertragsanderungen sowie zur Abwicklung, Ver-

schmelzung und Spaltung des Investmentfonds;

den Anteilsklassen und bei Einbindung des Investmentfonds in eine
Umbrella-Struktur den Bedingungen fiir den Wechsel von einem vermo-

gens- und haftungsrechtlich getrennten Teilfonds zu einem anderen.
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3) Wird der AIF an Privatanleger vertrieben, bediirfen Anderungen des
Fondsvertrags zu ihrer Wirksamkeit der Zustimmung durch die FMA. Die Zustim-
mung ist zu erteilen, wenn der Schutz der Anleger und das 6ffentliche Interesse

nicht entgegen stehen.

4) Die Regierung kann die Vertragsfreiheit iber Abs. 2 und 3 hinaus mit
Verordnung zum Schutz der Anleger und des 6ffentlichen Interesses beschran-
ken. Die FMA soll Musterfondsvertrage veroffentlichen oder auf Antrag geneh-

migen, bei deren Verwendung der Fondsvertrag als genehmigt gilt.

5) Die Verwaltungsgesellschaft ist berechtigt, im eigenen Namen Uber die
zum Investmentfonds gehérenden Gegenstiande nach Massgabe dieses Gesetzes
und des Fondsvertrags zu verfiigen und alle Rechte daraus auszuiiben; das Han-
deln fir den Investmentfonds muss erkennbar sein. Der Investmentfonds haftet
nicht fir Verbindlichkeiten der Verwaltungsgesellschaft oder der Anleger. Zum
Investmentfonds gehort auch alles, was die Verwaltungsgesellschaft aufgrund
eines zum Investmentfonds gehdrenden Rechts oder durch ein Rechtsgeschaft
mit Bezug zum Investmentfonds oder als Ersatz fiir ein zum Investmentfonds ge-

hoérendes Recht erwirbt.

6) Die Verwaltungsgesellschaft ist nicht berechtigt, im Namen der Anleger
Verbindlichkeiten sowie Verpflichtungen aus Blirgschaft oder Garantie einzuge-
hen oder Gelddarlehen zu gewahren. Die Verwaltungsgesellschaft kann sich we-
gen ihrer Anspriiche auf Vergitung und Aufwendungsersatz nur aus dem In-
vestmentfonds befriedigen. Die Anleger haften personlich nur bis zur Hohe des

Anlagebetrags.
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Art. 7

Die Kollektivtreuhdinderschaft

1) Eine Kollektivtreuhdnderschaft ist das Eingehen einer inhaltlich identi-

schen Treuhdnderschaft mit einer unbestimmten Zahl von Anlegern zu Zwecken

der Vermoégensanlage und Verwaltung fiir Rechnung der Anleger, wobei die ein-

zelnen Anleger gemadss ihrem Anteil an dieser Treuhdnderschaft beteiligt sind.

2) Soweit in diesem Gesetz nichts anderes bestimmt wird, richten sich die

Rechtsverhaltnisse neben den gesetzlichen Bestimmungen nach dem Treuhand-

vertrag und, soweit dort keine Regelungen getroffen sind, den Bestimmungen

des PGR liber die Treuhdnderschaft. Der Treuhandvertrag hat insbesondere Re-

gelungen zu enthalten zu:

a)

b)

f)

g)

den Anlagen, der Anlagepolitik und den Anlagebeschrankungen;

der Bewertung, Ausgabe und Ricknahme von Anteilen und deren Verbrie-
fung, wobei sich der Wert des Anteils aus der Teilung des Wertes der Ver-
mogenswerte der Kollektivtreuhdanderschaft oder der massgeblichen An-

teilsklasse durch die Anzahl der in Verkehr gelangten Anteile ergibt;
den Bedingungen der Anteilsriicknahme oder -aussetzung;

den von den Anlegern direkt oder indirekt zu tragenden Kosten und Auf-

wendungen und wie sich diese berechnen;
den Informationen fir die Anleger;

der Kiindigung und dem Verlust des Rechts zur Verwaltung des Investment-

fonds;

den Voraussetzungen fiir Anderungen des Treuhandvertrags sowie zur Ab-

wicklung, Verschmelzung und Spaltung der Kollektivtreuhdanderschaft;
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h)  den Anteilsklassen und bei Einbindung der Kollektivtreuhanderschaft in ei-
ne Umbrella-Struktur den Bedingungen fiir den Wechsel von einem vermo-

gens- und haftungsrechtlich getrennten Teilfonds zu einem anderen.

3) Wird der AIF an Privatanleger vertrieben, bediirfen Anderungen des
Treuhandvertrags zu ihrer Wirksamkeit der Zustimmung durch die FMA. Die Zu-
stimmung ist zu erteilen, wenn der Schutz der Anleger und das 6ffentliche Inte-

resse nicht entgegen stehen.

4) Die Regierung kann die Vertragsfreiheit iber Abs. 2 und 3 hinaus mit
Verordnung zum Schutz der Anleger und des 6ffentlichen Interesses beschran-
ken. Die FMA soll Mustertreuhandvertrage veroffentlichen oder auf Antrag ge-

nehmigen, bei deren Verwendung der Treuhandvertrag als genehmigt gilt.

Art. 8
Die Investmentgesellschaft (,,FL-SICAV”)

1) Die Investmentgesellschaft ist ein AIF in Form der Aktiengesellschaft
oder der Europaischen Gesellschaft (SE), dessen ausschliesslicher Zweck die Ver-
mogensanlage und Verwaltung fiir Rechnung der Anleger ist und deren Anteile

bei Anlegern platziert werden.

2) Soweit in diesem Gesetz nichts anderes bestimmt wird, richten sich die
Rechtsverhaltnisse neben den gesetzlichen Bestimmungen nach der Satzung der
Investmentgesellschaft und, soweit dort keine Regelungen getroffen sind, nach
den Vorschriften des PGR Uber die Aktiengesellschaft oder die Europaische Ge-

sellschaft. Die Satzung hat insbesondere Regelungen zu enthalten zu:

a) den Anlagen, der Anlagepolitik und den Anlagebeschrankungen;
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f)

g)

h)
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der Bewertung, Ausgabe und Ricknahme von Anteilen und deren Verbrie-
fung, wobei sich der Wert des Anteils aus der Teilung des Wertes der zu
Anlagezwecken gehaltenen Vermogenswerte der Investmentgesellschaft
oder der massgeblichen Anteilsklasse durch die Anzahl der in Verkehr ge-

langten Anteile ergibt;
den Bedingungen der Anteilsriicknahme oder -aussetzung;

den von den Anlegern direkt oder indirekt zu tragenden Kosten und Auf-

wendungen und wie sich diese berechnen;
den Informationen fir die Anleger;

der Kiindigung und dem Verlust des Rechts zur Verwaltung des Investment-

fonds;

den Voraussetzungen fir Satzungsanderungen sowie zur Abwicklung, Ver-

schmelzung und Spaltung der Investmentgesellschaft;

den Anteilsklassen und bei Einbindung der Investmentgesellschaft in eine
Umbrella-Struktur den Bedingungen fiir den Wechsel von einem vermo-

gens- und haftungsrechtlich getrennten Teilfonds zu einem anderen.

3) Wird der AIF an Privatanleger vertrieben, bediirfen Anderungen der Sat-

zung zu ihrer Wirksamkeit der Zustimmung durch die FMA. Die Zustimmung ist

zu erteilen, wenn der Schutz der Anleger und das 6ffentliche Interesse nicht ent-

gegen stehen.

4) Die Regierung kann die Satzungsfreiheit (iber Abs. 2 und 3 hinaus mit

Verordnung zum Schutz der Anleger und des 6ffentlichen Interesses beschran-

ken. Die FMA soll Mustersatzungen veroéffentlichen oder auf Antrag genehmigen,

bei deren Verwendung die Satzung als genehmigt gilt.
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5) Die Investmentgesellschaft kann durch ihre Organe (selbstverwaltete In-
vestmentgesellschaft) oder durch eine Verwaltungsgesellschaft (fremdverwaltete
Investmentgesellschaft) verwaltet werden. Die Verwaltung der Investmentgesell-
schaft ist dem Interesse der Anleger verpflichtet. Die Organe der Investmentge-
sellschaft konnen eingliedrig oder zweigliedrig strukturiert sein. Im ersten Fall lei-
tet und Uberwacht der Verwaltungsrat die Geschifte, im zweiten Fall leitet der
Vorstand die Geschafte und der Aufsichtsrat Gberwacht dessen Geschaftsfiih-
rung. Sofern die Satzung und die Regierung mit Verordnung nichts anderes be-
stimmen, sind die Bestimmungen des PGR zur Bestellung und Zusammenarbeit

der Gesellschaftsorgane einschlagig.

6) Die Satzung muss angeben, ob und in welchem Umfang die Investment-
gesellschaft Grinder- und Anlageaktien mit und ohne Stimmrecht ausgibt. Die
Entscheidung Uber die Ausgabe neuer Anteile trifft bei eingliedriger Struktur der
Verwaltungsrat und bei zweigliedriger Struktur der Vorstand, sofern die Satzung

oder die Verordnung nichts anderes bestimmen.

7) Die Satzung der Investmentgesellschaft mit variablem Grundkapital (,,SI-
CAV“) sieht vor, dass der Betrag des Gesellschaftskapitals zu jeder Zeit dem Wert

des Gesellschaftsvermogens (,,Net Asset Value”) entspricht.

Art. 9
Die Kommanditgesellschaft fiir Kollektive Kapitalanlagen (,FL-LP*, ,,FL-KKK*)

1) Die Kommanditgesellschaft ist ein AIF in Form einer Personengesell-
schaft, bei der die Haftung der Anleger nach vollstandiger Einzahlung des Anla-
gebetrags auf die Einlage beschrankt ist und deren ausschliesslicher Zweck die

Vermogensanlage und Verwaltung fiir Rechnung der Anleger ist.
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2) Soweit nichts anderes bestimmt ist, richten sich die Rechtsverhéltnisse
der Kommanditgesellschaft neben den Bestimmungen dieses Gesetzes nach dem
Gesellschaftsvertrag der Kommanditgesellschaft und, soweit dort keine Regelung

getroffen ist, nach den Vorschriften des PGR Uber die Kommanditgesellschaft.

3) Wird der AIF an Privatanleger vertrieben, bediirfen Anderungen des Ge-
sellschaftsvertrags zu ihrer Wirksamkeit der Zustimmung durch die FMA. Die Zu-
stimmung ist zu erteilen, wenn der Schutz der Anleger und das 6ffentliche Inte-

resse nicht entgegen stehen.

4) Die Regierung darf die Vertragsfreiheit Gber Abs. 2 und 3 hinaus durch
Verordnung zum Schutz der Anleger und des 6ffentlichen Interesses beschran-
ken. Die FMA soll Mustergesellschaftsvertrage veroffentlichen oder auf Antrag

genehmigen, bei deren Verwendung der Gesellschaftsvertrag als genehmigt gilt.

5) Die Kommanditgesellschaft kann als selbstverwaltete Kommanditgesell-
schaft durch ihren Komplementar (unbeschrankt haftendes Mitglied) oder einen
dazu bestellten Kommanditisten oder als fremdverwaltete Kommanditgesell-
schaft durch eine Verwaltungsgesellschaft verwaltet werden. Die Verwaltung der

Kommanditgesellschaft ist dem Interesse der Anleger verpflichtet.

6) Die Kommanditgesellschaft haftet nicht fiir die Verbindlichkeiten der

Verwaltungsgesellschaft oder der Anleger.

Art. 10

Gesellschaftsvertrag

Der Gesellschaftsvertrag hat insbesondere Regelungen zu enthalten zu:



a)

b)
c)

d)

f)

g)

h)

k)

p)
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der Firma und dem Sitz der Kommanditgesellschaft und der Komplementa-

re;
dem Betrag des Kommanditkapitals;

der Dauer der Gesellschaft;

der Flihrung eines Registers der Kommanditisten;
der Delegation der Geschaftsfihrung;

der Ubertragbarkeit des Kommanditanteils;

den Rechten und Pflichten, inbesondere den Einlagepflichten der Kom-

manditisten;
der Eigenschaft als Personenmehrheit oder juristische Person;
den Anlagen, der Anlagepolitik und den Anlagebeschrankungen;

der Bewertung, Ausgabe und Ricknahme von Anteilen und deren Verbrie-
fung, wobei sich der Wert des Anteils aus der Teilung des Wertes der zu
Anlagezwecken gehaltenen Vermdgenswerte der Kommanditgesellschaft
oder der massgeblichen Anteilsklasse durch die Anzahl der in Verkehr ge-

langten Anteile ergibt;
den Bedingungen der Anteilsriicknahme oder -aussetzung;

den von den Anlegern direkt oder indirekt zu tragenden Kosten und Auf-

wendungen und wie sich diese berechnen;
den Informationen fir die Anleger;

der Kiindigung und dem Verlust des Rechts zur Verwaltung der Komman-
ditgesellschaft bzw. den Voraussetzungen fiir die Bestellung und Abberu-

fung der zur Verwaltung bestimmten Personen;

den Voraussetzungen fiir Vertragsanderungen sowie die Regelungen zur

Abwicklung, Verschmelzung und Spaltung der Kommanditgesellschaft;
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q) den Anteilsklassen und bei Einbindung der Kommanditgesellschaft in eine
Umbrella-Struktur die Bedingungen fir den Wechsel von einem vermo-

gens- und haftungsrechtlich getrennten Teilfonds zu einem anderen;

r) im Fall der Kommanditgesellschaft des offenen Typs unter welchen Voraus-

setzungen der Beitritt und das Ausscheiden von Kommanditisten erfolgt.

Art. 11

Entstehung der Kommanditgesellschaft

1) Der Sitz der Kommanditgesellschaft ist in Liechtenstein.

2) Die Anmeldung der einzutragenden Tatsachen oder ihrer Anderung mis-
sen von den Komplementiren beim Offentlichkeitsregister unterzeichnet, mit

beglaubigten Unterschriften eingereicht werden.

3) Die Gesellschaft entsteht durch Eintragung in das Offentlichkeitsregister.
Vor der Eintragung gilt fir die Kommanditgesellschaft das Recht der einfachen

Handelsgesellschaft des Personen- und Gesellschaftsrechts.

Art. 12

Komplementdr und Kommanditist

1) Komplementar kénnen ein oder mehrere in- und auslandische juristische
Personen sein. Auf die zur Verwaltung der Kommanditgesellschaft berechtigten
Personen finden die Vorschriften fir die Organe einer selbstverwalteten Invest-

mentgesellschaft entsprechende Anwendung.

2) Der Sitz des Komplementars oder des zur Verwaltung berechtigten

Kommanditisten kann in Liechtenstein, in einem anderen Vertragsstaat des EWR
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und dartber hinaus in jedem Staat angesiedelt sein, dem die FMA zustimmt. Die
Zustimmung ist unter Auflagen zu erteilen, wenn der Schutz der Anleger und das

offentliche Interesse nicht entgegen stehen.

3) Wird die Kommanditgesellschaft von einer Verwaltungsgesellschaft als
Komplementar oder zur Verwaltung bestelltem Kommanditisten verwaltet, fin-
den die Vorschriften zur Verwaltungsgesellschaft Anwendung. Andernfalls muss
die Kommanditgesellschaft im Zeitpunkt der Antragstellung und jederzeit danach
Uber ein einbezahltes Kapital verfligen, das im Zeitpunkt der Antragstellung ei-
nem Betrag von mindestens 300 000 EUR entspricht. Der Komplementar muss
dazu mindestens einen Betrag beisteuern, der 100 000 EUR entspricht. Fir die
Umrechnung der Zahlenangaben sind die von der Europdischen Zentralbank

(EZB) festgelegten Referenzkurse massgeblich.

4) Kommanditist kann jede in- und auslandische juristische oder natirliche
Person oder Personenmehrheit sein. Beim Anteilvertrieb in den Herkunftslan-

dern der Kommanditisten ist das dort geltende Recht zu beriicksichtigen.

C. Bezeichnung

Art. 13

Name und Rechtsformzusatz

1) Der Name eines AIF darf nicht zu Verwechslungen und Tauschungen An-
lass geben. Lasst der Name auf eine bestimmte Anlagestrategie schliessen, ist

diese umzusetzen.

2) Der Name ist mit einem Hinweis auf die Rechtsform zu ergdnzen und in
dieser Form im rechtsgeschéaftlichen Verkehr zu verwenden. Sofern der Anleger-

schutz und das offentliche Interesse nicht entgegen stehen, ist ein AIF berechtigt,



336

eine der im folgenden genannten Bezeichnungen oder Kurzbezeichnungen seiner

Rechtsform seinem Namen beizufligen:

a) ein Investmentfonds darf als ,mutual fund”, ,common contractual fund®,
,CCF“, ,C.C.F.“, ,fonds commun de placement”, ,FCP“ oder ,F.C.P“ be-

zeichnet werden;
b) eine Kollektivtreuhdanderschaft darf als ,,unit trust” bezeichnet werden;

c) eine Investmentgesellschaft darf als ,,investment company”, bei veranderli-
chem Kapital auch als ,,open-ended investment company”, ,,OEICY, ,,société
d'investissement a capital variable” oder ,SICAV*, bei fixem Kapital auch als

,société d'investissement a capital fixe” oder ,SICAF“ bezeichnet werden;

d) eine Kommanditgesellschaft fur kollektive Kapitalanlagen darf als ,limited

partnership” oder ,L.P.“ bezeichnet werden.

3) Die Regierung kann mit Verordnung weitere Bezeichnungen oder Kurz-
bezeichnungen von Rechtsformen festlegen. Die FMA teilt der EFTA-
Uberwachungsbehérde und auf Anfrage jeder anfragenden Aufsichtsbehérde
mit, welche Rechtsformbezeichnungen einander entsprechen und welche Vor-

schriften dafiir einschlagig sind.

4) Im Fall der Verwendung einer Rechtsformbezeichnung nach Abs. 2 muss
der Gesamtauftritt klar erkennen lassen, dass Sitz des AIF Liechtenstein ist und

die Aufsicht Gber den AIF durch die FMA erfolgt.

5) Der Wechsel eines einmal gewahlten Namens und der Bezeichnung oder
Kurzbezeichnung der Rechtsform bedarf der Anderung der konstituierenden Do-

kumente und unterliegt den dafiir geltenden Bestimmungen.
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D. Wertpapiereigenschaft

Art. 14

Wertpapiereigenschaft, Verbriefung

1) Anteile eines AIF sind Ubertragbare Wertpapiere, sofern die Anteile nach
den konstituierenden Dokumenten des AIF standardisiert ausgestaltet sind und

deren Ubertragbarkeit nicht beschrankt ist.

2) Anteile an einem AIF, die Ubertragbare Wertpapiere sind, kdnnen als

Bucheffekten ausgegeben oder auf den Namen oder Inhaber verbrieft werden.

E. Strukuturmassnahmen

Art. 15

Umwandlung, Verschmelzung von AIF auf OGAW

1) Die Umwandlung eines AIF in einen OGAW ist zuldssig. Soweit die Regie-
rung mit Verordnung nichts anderes bestimmt, richtet sich die Umwandlung

nach den Bestimmungen dieses Artikels.

2) Ein oder mehrere AIF mit Sitz in Liechtenstein oder einem anderen Her-
kunftsstaat kénnen mit einem oder mehreren AIF zu einem AIF oder einem
OGAW mit Sitz in Liechtenstein oder in einem anderen Herkunftsstaat ver-
schmolzen werden. Soweit die Regierung nicht mit Verordnung anderes be-
stimmt, gelten die Art. 33 bis 44 OGAW-G entsprechend. Die Verschmelzung von
AIF auf OGAW ist zulassig, wenn auf Grund der Angaben im Verschmelzungsplan
gegebenenfalls zusatzlich zu Art. 36 OGAW-G sichergestellt ist, dass der OGAW
die fir OGAW geltenden gesetzlichen Bestimmungen ab der Wirksamkeit der

Verschmelzung einhalt.
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3) Ist aufgrund der Rechtsform eines der beteiligten AIF eine grenziber-
schreitende Verschmelzung in anderer Form durch das EWR-Abkommen vorge-
schrieben, sind abweichend von Abs. 1 und 2 die dafiir massgeblichen Vorschrif-
ten einzuhalten. Ist die Kollektivanlage oder deren Vertrieb zulassungspflichtig,
bedarf die Verwaltung des AIF oder der Vertrieb von Anteilen des AIF in Liech-
tenstein zusatzlich der Zulassung der FMA, sofern die Zulassung nicht nach den
Vorschriften zur grenziiberschreitenden Tatigkeit innerhalb des EWR entbehrlich
ist. Die Zulassung kann bereits vor der Verschmelzung beantragt und auf die

Wirksamkeit der Verschmelzung bedingt werden.

4) Zusatzlich zu den Voraussetzungen nach Art. 35 OGAW-G kann die FMA
die Zustimmung zur Verschmelzung eines AlIF auf einen OGAW verweigern, wenn
der Schutz der Anleger oder das 6ffentliche Interesse entgegenstehen. Die Regie-
rung kann durch Verordnung nach Abs. 6 festlegen, in welchen Fallen der Schutz
der Anleger oder das offentliche Interesse entgegenstehen. Die Zustimmung der

FMA kann vorab im Rahmen einer verbindlichen Auskunft eingeholt werden.

5) Bei der grenziiberschreitenden Verschmelzung eines AIF auf einen
OGAW muss die Verschmelzung nach den Rechtsordnungen der betroffenen
Staaten zuldssig sein. In diesem Fall ist die FMA Genehmigungsbehdrde nach den
Vorschriften dieses Kapitels auch dann, wenn sie Herkunftsstaatbehorde des

aufnehmenden OGAW ist.

6) Das Nahere regelt die Regierung mit Verordnung.
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Art. 16
Wechsel von Verwaltungsgesellschaft und Verwahrstelle, Verschmelzung,

Spaltung und sonstige Strukturmassnahmen

1) Der Wechsel von Verwaltungsgesellschaft und Verwahrstelle sowie sons-
tige Strukturmassnahmen, wie eine wesentliche Anderung der Anlagestrategie
und Anlagepolitik, eine Sitzverlegung, eine Spaltung des AlF, eine Verschmelzung
zweier oder mehrerer AIF sowie die Umwandlung eines AIF der geschlossenen
Form in einen solchen des offenen Typs und umgekehrt bedirfen der Zulassung

der FMA, sofern der AIF an Privatanleger vertrieben wird.

2) Bei der Massnahme gemass Abs. 1 sind der Schutz der Anleger und das
offentliche Interesse zu wahren. Die Regierung regelt das Nahere mit Verord-

nung.

Il. Zulassung der Verwaltungsgesellschaft

Art. 17

Zulassung

1) Eine Verwaltungsgesellschaft mit Sitz in Liechtenstein bedarf zur Aus-
Ubung ihrer Geschaftstatigkeit der Zulassung durch die FMA. Die Zulassung gilt in
allen EWR-Vertragsstaaten und berechtigt die Verwaltungsgesellschaft auf der
Grundlage der Dienstleistungs- oder der Niederlassungsfreiheit innerhalb des

EWR zur Verwaltung von AlF.

2) Eine Verwaltungsgesellschaft ist entweder:

a) eine fur einen AIF bestellte Verwaltungsgesellschaft;
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b)  fiur selbstverwaltete AIF der AIF selbst; die nachfolgenden Vorschriften fiir

Verwaltungsgesellschaften gelten fir selbstverwaltete AIF entsprechend.

3) Die FMA kann die Zulassung fir alle oder nur fiir einzelne Anlagestrate-

gien erteilen. Das Néhere regelt die Regierung mit Verordnung.

Art. 18

Antrag auf Zulassung

1) Dem Zulassungsantrag sind in Bezug auf die Verwaltungsgesellschaft

insbesondere Angaben beizufligen lber:
a) die Namen der Geschéftsleiter;

b) die an der Verwaltungsgesellschaft direkt oder indirekt qualifiziert Beteilig-
ten unter Angabe des Beteiligungsbetrags sowie der Personen, zu denen

enge Verbindungen bestehen;

c) den Geschaftsplan mit zumindest dem organisatorischen Aufbau der Ver-

waltungsgesellschaft;
d) die Vergitungspolitik;
e) eventuelle Aufgabenlbertragung.

2) Dem Zulassungsantrag sind in Bezug auf die verwalteten oder, soweit

verfligbar, zu verwaltenden AIF insbesondere beizufligen:

a) Informationen zu den Anlagestrategien, der Risikostruktur, dem Einsatz

von Leverage und dem Sitz;
b)  Fir Feeder-AlF Informationen zum Sitz des Master-AlF
c) die konstituierenden Dokumente;

d) Informationen zur Verwahrung von Vermogensgegenstanden;
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e) andie Anleger gerichtete Vertriebsinformationen gem. Art. 53.

3) Die Regierung kann durch Verordnung die Einreichung weiterer Unterla-
gen anordnen. Die FMA kann weitere Informationen verlangen, sofern dies zum

Schutz der Anleger oder des 6ffentlichen Interesses erforderlich ist.

4) Im Falle eines Antrages einer bereits nach dem OGAW-G zugelassenen
Verwaltungsgesellschaft sind die Unterlagen nach Abs. 1 und 2, soweit sie der

FMA bereits vorliegen und noch aktuell sind, nicht mehr zu Gbermitteln.

Art. 19

Zulassungsvoraussetzungen und -erteilung

1) Die FMA erteilt der Verwaltungsgesellschaft die Zulassung, wenn:
a) die Einhaltung der einschlagigen Vorschriften sichergestellt ist;

b) die Verwaltungsgesellschaft Gber ausreichende Eigenmittel gemass Art. 20

verflgt;

c) die Geschaftsleiter der Verwaltungsgesellschaft ausreichend gut beleumdet
sind und auch in Bezug auf den Typ des von der Verwaltungsgesellschaft
verwalteten oder zu verwaltenden AIF Uber ausreichende Erfahrung verfi-
gen; Uber die Geschaftspolitik der Verwaltungsgesellschaft missen mindes-

tens zwei Personen bestimmen, die die genannten Bedingungen erfiillen;

d) die Anteilseigner, die an der Verwaltungsgesellschaft eine qualifizierte Be-
teiligung halten, sind geeignet, eine verniinftige und solide Leitung der

Verwaltungsgesellschaft sicherzustellen;

e) die Hauptverwaltung und der Satzungssitz der Verwaltungsgesellschaft in

Liechtenstein sind.
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2) Die FMA verweigert die Zulassung, wenn:

a) die gesetzlichen Voraussetzungen fiir die Tatigkeit eines AIFM nicht erfllt

sind;

b) sie durch enge Verbindungen zwischen der Verwaltungsgesellschaft und

anderen Personen an der Aufsicht gehindert wird;

c) sie durch die Rechts- und Verwaltungsvorschriften eines Drittlandes, denen
Personen unterstehen, zu denen die Verwaltungsgesellschaft enge Verbin-
dungen besitzt, oder durch Schwierigkeiten bei deren Anwendung an der

Aufsicht gehindert wird;

d) die qualifiziert Beteiligten den zur Gewahrleistung einer soliden und um-
sichtigen Flihrung der Verwaltungsgesellschaft zu stellenden Anspriichen

nicht genligen.

Art. 20

Anfangskapital und Eigenmittel

1) Die Eigenmittel missen im Zeitpunkt der Antragstellung und jederzeit

danach mindestens 125 000 EUR betragen.

2) Die Eigenmittel miissen mindestens einem Viertel der fixen Gemeinkos-
ten im Vorjahr entsprechen; bei Neugriindungen sind die im Geschéaftsplan vor-
gesehenen fixen Gemeinkosten der Verwaltungsgesellschaft massgeblich. Die
FMA kann die Anforderung an die Eigenmittel bei einem erheblichen Unterschied

im Umfang der Geschéftstatigkeit anpassen.

3) Uberschreitet der Wert der Portfolios der Verwaltungsgesellschaft einen
Betrag, der 250 Mio. EUR entspricht, hat die Verwaltungsgesellschaft mindestens

zusatzlich Gber Eigenmittel zu verfiigen, die 0,02 % des Betrags ausmachen, um
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den der Wert der Portfolios der Verwaltungsgesellschaft 250 Mio. EUR Uber-
steigt. Die Gesamtsumme der Eigenmittel muss maximal einen Betrag ausma-
chen, der 10 Mio. EUR entspricht. Fiir diese Zwecke gelten als Portfolios der Ver-
waltungsgesellschaft alle von ihr verwalteten AIF einschliesslich Portfolios, mit
deren Verwaltung sie Dritte beauftragt hat, nicht jedoch Portfolios, die sie selbst

im Auftrag Dritter verwaltet.

4) Bis zu 50 % der unter Abs. 3 genannten zusatzlichen Eigenmittel kdnnen
durch eine von einem Kreditinstitut oder einem Versicherungsunternehmen ge-
stellte Garantie in derselben Hohe nachgewiesen werden. Der Garantiegeber
muss seinen Sitz innerhalb des EWR oder einem Drittstaat mit dem EWR-

Abkommen gleichwertigen Aufsichtsbestimmungen haben.

5) Die Verwaltungsgesellschaft hat zur Abdeckung von Haftungsrisiken
entweder zusatzliche Eigenmittel oder eine angemessene Berufshaftpflicht vor-

zuhalten.

6) Die Eigenmittel miissen als flissige oder jederzeit verfiigbare Mittel ge-

halten und dirfen nicht spekulativ angelegt werden.

7) Eine Verwaltungsgesellschaft mit Zulassung gemass dem OGAW-G hat
Uber die Bestimmungen des OGAW-Gs hinaus nur die Bestimmungen der Abs. 5

und 6 anzuwenden.

8) Die Eigenmittel eines selbstverwalteten AIF missen einem Betrag ent-
sprechen, der im Zeitpunkt der Antragstellung und jederzeit danach mindestens

300 000 EUR entspricht.

9) Fur die Umrechnung der Zahlenangaben dieses Artikels sind die von der

Europdischen Zentralbank (EZB) festgelegten Referenzkurse massgeblich.
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10) Die Regierung regelt das Nahere durch Verordnung. Insbesondere wel-
che Risiken durch die Haftpflichtversicherung oder Eigenmittel abzudecken sind

und wie die Eigenmittel oder Haftungspflichtversicherung anzupassen ist.

Art. 21

Zulassungsverfahren

1) Die FMA sendet der Verwaltungsgesellschaft binnen drei Werktagen
nach Eingang des vollstandigen Antrags eine elektronische Eingangsbestatigung.
Als vollstandig gilt der Antrag bereits dann, wenn die Informationen gemass 18
Abs. 2 Bst. ¢ bis e noch fehlen. Die FMA teilt binnen Monatsfrist mit, ob die Zu-
lassung erteilt wird. Die Ablehnung oder Einschriankung der Zulassung auf be-

stimmte Anlagestrategien ist schriftlich zu begriinden.

2) Die Frist nach Abs. 1 kann durch begriindete Mitteilung zunachst auf

maximal drei Monate und dann um weitere drei Monate verlangert werden.

3) Vor der Zulassung sind die zustandigen Behorden anderer betroffener

EWR-Vertragsstaaten zu héren, wenn die Verwaltungsgesellschaft:

a) Tochter- oder Schwesterunternehmen einer anderen Verwaltungsgesell-
schaft, einer Wertpapierfirma, eines Kreditinstituts oder einer Versiche-

rungsgesellschaft mit Zulassung im EWR ist;

b)  von denselben natiirlichen oder juristischen Personen kontrolliert wird wie
eine andere Verwaltungsgesellschaft, eine Wertpapierfirma, ein Kreditinsti-

tut oder eine Versicherungsgesellschaft mit Zulassung im EWR.

4) Nach Erteilung der Zulassung kann die Verwaltungsgesellschaft ihre Ta-

tigkeit in Liechtenstein sofort aufnehmen.
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Art. 22

Anderungen beim Zulassungsumfang

Anderungen der in Art. 18 genannten Unterlagen sind der FMA unverziig-
lich mitzuteilen. Wesentliche Anderungen des Geschiftsplans der Verwaltungs-
gesellschaft sind der FMA zwei Monate vor dem Inkrafttreten der Anderungen
anzuzeigen. Erteilt die FMA die Zulassung nicht binnen kirzerer Frist oder wider-

spricht sie nicht binnen dieser Frist, gelten die Anderungen als genehmigt.

Art. 23

Entzug der Zulassung

1) Zulassungen werden insbesondere entzogen, wenn:

a) von der Zulassung nicht binnen zwoélf Monaten Gebrauch gemacht wird,
ausdriicklich auf sie verzichtet oder seit mehr als sechs Monaten die ge-

nehmigten Tatigkeiten nicht mehr ausitibt werden;

b)  die Zulassung aufgrund falscher Erklarungen oder auf sonstige rechtswidri-

ge Weise erlangt wurde;
c) die Voraussetzungen fiir die Zulassung nicht mehr erfillt sind;

d) die Verwaltungsgesellschaft in schwerwiegender Weise oder systematisch

gegen die Bestimmungen dieses Gesetzes verstossen hat;

e) die Verwaltungsgesellschaft den fir sie geltenden Bestimmungen zur Ei-
genkapitalausstattung gemass der Richtlinie 2006/49/EG - fir in Liechten-
stein ansdssige Verwaltungsgesellschaften Art. 4 des Bankengesetzes nebst
Durchfiihrungsverordnung - nicht mehr genigt, sofern die Zulassung sich
auch auf die Portfolioverwaltung mit Ermessensspielraum gemass Art. 26

Abs. 2 Bst. a erstreckte.
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2) Die Regierung kann mit Verordnung weitere Entzugsgriinde festlegen,

um den Schutz der Anleger und das 6ffentliche Interesse zu gewahrleisten.

3) Mit Entzug der Zulassung verliert die Verwaltungsgesellschaft das Ver-
waltungsrecht in Bezug auf die AIF. Der Entzug der Zulassung bewirkt zudem die
Auflésung und Léschung der Verwaltungsgesellschaft aus dem Offentlichkeitsre-
gister. Der Entzug der Zulassung ist der Verwahrstelle mitzuteilen und bekannt-
zumachen. Auf Vorschlag der Verwahrstelle kann die Zustimmung der FMA eine
neue Verwaltungsgesellschaft bestellt werden. Andernfalls bestellt die Verwahr-
stelle einen Liquidator. Die Liquidation erfolgt nach den Vorschriften des PGR
oder einem anderen mit Zustimmung der FMA bestimmten Liquidationsverfah-

ren. Das Nahere regelt die Regierung mit Verordnung.

4) Die FMA ernennt fiir eine geschaftsunfahige Verwaltungsgesellschaft ei-
nen Sachwalter. Die Ernennung eines Sachwalters ist den Anlegern druch den
Sachwalter mitzuteilen. Der Sachwalter beantragt bei der FMA innerhalb von ei-
nem Jahr die Zustimmung zur Fortflihrung der Verwaltungsgesellschaft, Grin-
dung einer neuen Verwaltungsgesellschaft oder deren Auflésung. Die FMA ent-

scheidet tiber die Vergiitung des Sachwalters.

Art. 24

Anzeige kleiner Verwaltungsgesellschaften

1) Abweichend von Art. 17 bedarf die Griindung einer kleinen Verwal-
tungsgesellschaft mit Sitz in Liechtenstein, die nach Art. 3 Vorschriften dieses Ge-
setzes nicht anwendet, nur der Anzeige bei der FMA. Die Anzeige muss den Na-
men der Verwaltungsgesellschaft, ihrer Geschaftsleiter und die von ihr verwalte-

ten AIF unter Angabe der jeweils angewandten Anlagestrategie enthalten.
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2) Vor Ablauf von zehn Werktagen nach Zugang der Anzeige darf die Ver-

waltungsgesellschaft ihre Tatigkeit nicht aufnehmen.

3) Die FMA widerspricht der Nichtanwendung der Vorschriften dieses Ge-

setzes, wenn der Schutz der Anleger und das 6ffentliche Interesse dieses gebie-

ten. Der Widerspruch ist binnen zehn Werktagen nach Zugang der Anzeige zuzu-

stellen, andernfalls gilt die Nichtanwendung der genannten Vorschriften als ge-

nehmigt. Widerspricht die FMA, muss die Verwaltungsgesellschaft die genannten

Vorschriften einhalten und die fir eine Zulassung erforderlichen Unterlagen ein-

reichen.

b)

4) Widerspricht die FMA nicht,

teilt sie der Verwaltungsgesellschaft eine Registrierungsnummer mit, die
diese in jedem Schriftverkehr anzugeben hat. Zugleich teilt die FMA der
Verwaltungsgesellschaft mit, dass sie Anteile der von ihr verwalteten AIF in
anderen EWR-Vertragsstaaten nicht vertreiben und AIF mit Sitz in einem

anderen EWR-Vertragsstaat nicht verwalten darf;

speichert sie die Anzeige der Verwaltungsgesellschaft und veroffentlicht sie
auf ihrer Internetseite Namen, Sitz und die Registriernummer der Verwal-
tungsgesellschaft sowie eine Stelle, an die Beschwerden liber diese Verwal-

tungsgesellschaft gerichtet werden kdénnen.

5) Eine kleine Verwaltungsgesellschaft, die nach Art. 3 Vorschriften dieses

Gesetzes nicht anwendet,

a)

teilt der FMA fiir Zwecke der effektiven Uberwachung von Systemrisiken in
regelmdssigen Abstanden mit, in welchen Vermdégensgegenstinden sie
hauptsachlich handelt und welche Risikopositionen und -konzentrationen

bestehen;
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b)  zeigt der FMA unverzlglich an, wenn das von ihr verwaltete Gesamtver-
mogen die in Art. 3 Abs. 2 bestimmten Grenzwerte (iberschreitet. Die Ver-
waltungsgesellschaft hat binnen eines Monats nach Uberschreitung der
Grenzen gemass Art. 3 Abs. 2 einen Zulassungsantrag gemass Kapitel Il zu

stellen.

5) Die Regierung kann das Ndhere durch Verordnung regeln. Die Verord-
nung kann insbesondere festlegen, welche Unterlagen zusammen mit der Anzei-
ge nach Abs. 1 einzureichen sind und unter welchen Umstanden der Schutz der
Anleger und das 6ffentliche Interesse der Nichtanwendung der Vorschriften die-

ses Geseztes entgegen stehen.

Art. 25

Qualifizierte Beteiligungen

1) Jeder beabsichtigte direkte oder indirekte Erwerb, jede beabsichtigte di-
rekte oder indirekte Erhohung oder jede beabsichtigte Verdusserung einer quali-
fizierten Beteiligung an einer bestellten Verwaltungsgesellschaft ist der FMA zu

melden.

2) Die FMA konsultiert die Behorde, die fiir die Zulassung des Erwerbers
bzw. des Unternehmens, dessen Mutterunternehmen oder kontrollierende Per-
son den Erwerb oder die Erhéhung beabsichtigt, zustandig ist, wenn der Erwerb

oder die Erhhung einer Beteiligung im Sinne von Abs. 1 beabsichtigt wird durch:

a) eine in einem EWR-Vertragsstaat zugelassene Vermogensverwaltungsge-

sellschaft, Bank, Wertpapierfirma oder Verwaltungsgesellschaft;

b)  ein Mutterunternehmen eines Unternehmens nach Bst. a; oder
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c) eine natirliche oder juristische Person, die ein Unternehmen nach Bst. a

kontrolliert.

3) Die Regierung regelt das Néhere (ber das Verfahren und die Kriterien
zur Beurteilung des Erwerbs, der Erhéhung oder der Verdusserung qualifizierter
Beteiligungen mit Verordnung. Mit Verordnung diirfen AIF unterhalb gewisser
Schwellenwerte von den Pflichten dieses Artikels befreit werden, soweit dies mit

dem Anlegerschutz und dem 6ffentlichen Interesse vereinbar ist.

Art. 26

Erlaubte Tiitigkeiten

1) Ein selbstverwalteter AIF darf nur seine eigenen Vermogensgegenstande

verwalten.

2) Eine Verwaltungsgesellschaft darf die Anlageverwaltung, Risikomana-
gement und Nebendienstleistungen (Administration, Vertrieb und Tatigkeiten
mit Bezug zu den verwalteten Gegenstanden) fir Arten von AIF auslben, flr die
sie einer Aufsicht unterliegen. Zusatzlich darf die FMA der Verwaltungsgesell-

schaft die Zulassung fiir folgende Dienstleistungen erteilen:

a) individuelle Verwaltung einzelner Portfolios — einschliesslich der Portfolios
von Pensionsfonds — mit einem Ermessensspielraum im Rahmen eines
Mandats der Anleger, sofern die betreffenden Portfolios eines oder mehre-
re der in Anhang | Abschnitt C der Richtlinie 2004/39/EG genannten In-

strumente enthalten;

b) als Nebendienstleistungen zusammen mit einer Zulassung fiir die individu-
elle Verwaltung einzelner Portfolios die Anlageberatung, die Verwahrung

und technische Verwaltung in Bezug auf die Anteile eines OGAW, und die
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Annahme und Ubermittlung von Auftrigen, die ein oder mehrere Finanzin-

strumente zum Gegenstand haben.

3) Wird eine Zulassung nach Abs. 2 erteilt, gelten zusatzlich die Bestim-
mungen zur Erbringung von Dienstleistungen als Gegenpartei gem. Art. 2 Abs. 3
des Vermdégensverwaltungsgesetzes sowie die Bestimmungen des Vermodgens-
verwaltungsgesetzes zur Anfangskapitalausstattung, den organisatorischen An-
forderungen und den Wohlverhaltensregeln bei der Erbringung von Kunden-

dienstleistungen.

4) Wertpapierfirmen, deren Zulassung lediglich die Portfolio-Verwaltung
und Anlageberatung erfasst, diirfen als AIFM zugelassen werden. In diesem Falle
geben diese Wertpapierfirmen ihre Zulassung gemass Art. 3 des Vermogensver-
waltungsgesetzes oder der entsprechenden Vorschrift eines anderen EWR-

Vertragsstaats zurick.

lll. Betriebsbedingungen fiir die Verwaltungsgesellschaft

A. Allgemeine Prinzipien

Art. 27

Wohlverhaltensregeln

1) Die Verwaltungsgesellschaft muss:

a)  beider Auslibung ihrer Tatigkeit recht und billig im besten Interesse der AIF

und Marktintegritat handeln;

b) ihre Tatigkeit mit der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und Gewissenhaf-

tigkeit im besten Interesse von AIF und Marktintegritat ausiiben;
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d)

e)
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Uber die flr eine ordnungsgemasse Geschaftstatigkeit erforderlichen Mittel

und Verfahren verfiigen und diese wirksam einsetzen;

sich um die Vermeidung von Interessenkonflikten bemiihen und, wenn sich
diese nicht vermeiden lassen, dafiir sorgen, dass die von ihr verwalteten

AIF nach Recht und Billigkeit behandelt werden;

alle fur die Auslibung ihrer Tatigkeit geltenden Vorschriften im besten Inte-

resse der Anleger und der Marktintegritat einhalten.

2) Eine Verwaltungsgesellschaft, deren Zulassung sich auch auf die Portfo-

lioverwaltung mit Ermessensspielraum gemass Art. 26 Abs. 2 Bst. a erstreckt,

a)

b)

darf das Vermogen des Kunden weder ganz noch teilweise in Anteilen der
von ihr verwalteten AIF anlegen, es sei denn, der Kunde hat zuvor eine all-

gemeine Zustimmung erteilt;

unterliegt in Bezug auf die Dienstleistungen gemass Art. 26 Abs. 2 Bst. a
und b den einschlagigen Vorschriften tiber Systeme fiir die Entschadigung

der Anleger.

3) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung.

Art. 28

Vergiitung

1) Die Verwaltungsgesellschaft muss Vergltungsgrundsatze und —praktiken

fir alle Angestellten, auch ihre leitenden Angestellten, aufstellen, deren Handeln

einen wesentlichen Einfluss auf die Risikostruktur des von ihnen verwalteten AIF

haben kann. Die Grundsatze und Praktiken miissen mit einem verniinftigen und

wirksamen Risikomanagement Uibereinstimmen bzw. ein solches Risikomanage-
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ment fordern, das mit der Risikostruktur und den konstituierenden Dokumenten

des AIF vereinbar ist.

2) Die Grundsatze und Praktiken sollen angemessen und verhéltnismassig
sein zur Art, zum Umfang und zur Komplexitat der Tatigkeiten der Verwaltungs-

gesellschaft und der von ihm verwalteten AlF.

3) Die Regierung erlasst die fir die Verglitungsgrundsatze einschlagigen

Prinzipien mit Verordnung.

Art. 29

Interessenkonflikte

1) Jede Verwaltungsgesellschaft muss so aufgebaut und organisiert sein,
dass das Risiko von Interessenkonflikten, die den Interessen des AIF oder denen
der Kunden schaden, moglichst gering ist und, sofern es dennoch zu Konflikten
kommt, diese erkannt und angemessen behandelt werden. Dabei sind insbeson-
dere Interessenkonflikte zwischen der Verwaltungsgesellschaft, ihren Kunden,
AIF, Anlegern und gegebenenfalls Prime Brokern — jeweils im Verhéltnis zur Ver-

waltungsgesellschaft und untereinander — zu beriicksichtigen.

2) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung.

Art. 30

Risikomanagement

1) Eine Verwaltungsgesellschaft hat das Risikomanagement und die Anla-
geverwaltung verschiedenen Personen zuzuweisen. Eine Verwaltungsgesell-
schaft, bei der wegen der Art, Grosse und Komplexitat des AIF die Funktionstren-

nung unangemessen ist, kann mit Zustimmung der FMA auf die Funktionstren-
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nung verzichten. Der Verzicht darf die Wirksamkeit der Risikomanagementver-

fahren gemass Abs. 2 nicht beeintrachtigen.

2) Eine Verwaltungsgesellschaft verwendet geeignete Risikomanagement-

verfahren, die es ihr erlauben, das mit den Anlagepositionen verbundene Risiko

sowie den jeweiligen Anteil am Gesamtrisikoprofil des Anlageportfolios jederzeit

zu Uberwachen und zu messen. Die Risikomanagementverfahren sind mindes-

tens einmal jahrlich zu Gberpriifen und anzupassen.

a)

b)

3) Die Verwaltungsgesellschaft muss:

als Voraussetzung der Anlage fir den AlIF ein angemessenes, dokumentier-
tes und regelmassig aktualisiertes Prifverfahren (,due diligence”) durch-

fuhren;

sicherstellen, dass die Risiken aus jedem Anlagegegenstand und deren
Auswirkungen auf das Portfolio des AIF angemessen und fortlaufend er-
kannt, eingeschatzt und tGberwacht werden, insbesondere durch angemes-

sene Stresstests;

sicherstellen, dass die Risikostruktur des AIF seiner Grosse, der Zusammen-
setzung seiner Anlagegegenstiande, seiner Anlagestrategie, den Anlagezie-
len sowie den Angaben in den konstituierenden Dokumenten, dem Pros-

pekt und den Vertriebsunterlagen entspricht.

4) Die Regierung regelt das Nahere, insbesondere die Bedingungen, unter

denen von dem Erfordernis einer Funktionstrennung abgewichen werden kann,

sowie die ndheren Vorgaben fiir das Risikomanagement der Verwaltungsgesell-

schaft und die Massnahmen nach Abs. 3, mit Verordnung.
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Art. 31

Liquiditdtsmanagement

1) Die Verwaltungsgesellschaft hat:

a)  fur AIF des offenen Typs oder bei Einsatz von Leverage angemessene Liqui-
ditdtsmanagementsysteme und Verfahren zur Uberwachung von Liquidi-

tatsrisiken des AlF einzusetzen;

b) regelmadssig Stresstests unter normalen und aussergewodhnlichen Bedin-

gungen zur Einschatzung von Liquiditatsrisiken durchzufiihren;

c) sicherzustellen, dass die Anlagestrategie, die Liquiditat der Vermogensge-
genstande und die Verpflichtungen des AIF, insbesondere zur Anteilsriick-

nahme, miteinander vereinbar sind.

2) Die Regierung regelt das Nahere durch Verordnung, insbesondere die
Definitionen der Liquiditaitsmanagementsysteme und —verfahren sowie unter
welchen Umstanden ein AIF als solcher des offenen Typs gilt oder Leverage ein-

setzt.

Art. 32

Vermeidung von Fehlanreizen fiir Anlagen in verbriefte Vermdégensgegenstdnde

1) Die Regierung kann mit Verordnung zu Zwecken der bereichsiibergrei-
fenden Regelungsstimmigkeit und zur Beseitigung von Fehlanreizen zwischen
den Interessen von Originatoren und von Verwaltungsgesellschaften, die fiir AIF
in Finanzinstrumente aus Verbriefungstransaktionen investieren, Regelungen

treffen.

2) Die Verordnung kann insbesondere die Voraussetzungen bestimmen,

welche Originatoren erfiillen missen, damit eine Verwaltungsgesellschaft in Fi-
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nanzinstrumente aus Verbriefungstransaktionen investieren darf, inklusive der
Bestimmung eines verbleibenden 6konomischen Interesses von nicht weniger als

5 % als Anlagebevoraussetzung.

Art. 33

Pflicht zur Einstellung der Tdtigkeit im Fall nachhaltiger Rechtsverstdsse

1) Ergreift der AIF oder eine fiir den AIF handelnde Person nicht die zur
Einhaltung der den AIF betreffenden Vorschriften, fiir deren Einhaltung die Ver-
waltungsgesellschaft verantwortlich ist, erforderlichen Massnahmen, muss die
Verwaltungsgesellschaft unmittelbar ihre Herkunftsstaatbehérde und die Her-

kunftsstaatbehorde des AIF informieren.

2) Werden die fir den AIF geltenden Vorschriften weiterhin nicht eingehal-
ten, ist die Herkunftsstaatbehorde des AIF befugt, von der Verwaltungsgesell-
schaft die Einstellung ihrer Tatigkeit fur diesen AIF zu verlangen. Mit Einstellung
der Tatigkeit entfallt das Recht zum Vertrieb des AIF innerhalb des EWR. Die Her-
kunftsstaatbehorde der Verwaltungsgesellschaft informiert die Herkunftsstaat-
behorde des AIF und die Behorden anderer EWR-Vertragsstaaten, denen die Ver-

triebsabsicht gemass dem VI Kapitel dieses Gesetzes angezeigt wurde.

B. Organisatorische Anforderungen, Bewertung

Art. 34

Organisation

1) Die Verwaltungsgesellschaft muss Uber eine ordnungsgemasse Verwal-
tung und Buchhaltung, Gber Kontroll- und Sicherheitsvorkehrungen in Bezug auf
die elektronische Datenverarbeitung sowie angemessene interne Kontrollverfah-

ren verfliigen. Dazu gehdren insbesondere Regeln fiir personliche Geschafte ihrer
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Angestellten und fir das Halten oder Verwalten von Anlagen in Finanzinstrumen-
ten zum Zwecke der Anlage auf eigene Rechnung. Die Regeln miissen zumindest
gewahrleisten, dass jedes AlIF betreffende Geschaft nach Herkunft, Gegenpartei,
Art, Abschlusszeitpunkt und -ort rekonstruiert werden kann, und dass das Ver-
mogen AIF gemdass den konstituierenden Dokumenten sowie dem geltenden

Recht angelegt wird.

2) Die Regierung regelt das Ndhere mit Verordnung.

Art. 35

Pflicht zu angemessener Bewertung

Die Verwaltungsgesellschaft stellt fiir jeden AIF angemessene und stimmige

Bewertungsverfahren gemass Art. 36 bis 38 sicher.

Art. 36

Grundsdtze der Bewertung

1) Soweit dieses Gesetz keine Vorgaben macht, richten sich die Bewertung
und die Berechnung des Anteilswertes und im Fall eines offenen AIF des Ausga-
be- oder Verkaufspreises und des Ricknahme- oder Auszahlungspreises und de-

ren Veroffentlichung nach den konstituierenden Dokumenten des AlF.

2) Mindestens einmal jahrlich sind die Vermogensgegenstande zu bewer-
ten und das Nettogesamtvermogen (net asset value) pro Anteil zu berechnen,
den Anlegern mitzuteilen und zu veroffentlichen. Die konstituierenden Doku-

mente konnen die Pflicht zur Veroffentlichung ausschliessen.

3) Fur AIF des offenen Typs werden die Bewertungen und Berechnungen in

einer Haufigkeit durchgefiihrt, die im Verhaltnis zu den Eigenheiten der Vermo-
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gensgegenstande und den Regeln zur Ausgabe und Riicknahme von Anteilen an-

gemessen sind.

4) Fur AIF der geschlossenen Form ist eine Bewertung zumindest im Fall

der Kapitalerhohung und der Kapitalherabsetzung vorzunehmen.

5) Erhélt die Verwaltungsgesellschaft eine Geblhr, Kommission oder eine
andere Vergitung, die sich nach dem Anlageerfolg (Performance) des AIF be-
rechnet, muss die Unabhangigkeit einer internen oder externen Bewertung gesi-
chert sein. Erhalt die Verwaltungsgesellschaft keine entsprechende Verglitung,
ist eine unabhdngige Bewertung vorzunehmen, wenn dies nach der Art, Grdsse

und Komplexitat des AIF geboten ist.

6) Findet keine unabhangige Bewertung statt, kann die FMA als Herkunfts-
staatbehorde verlangen, dass die Verwaltungsgesellschaft ihre Bewertungsver-
fahren und/oder Bewertungen durch einen externen Bewerter oder den Wirt-

schaftspriifer bestatigen lasst.

Art. 37

Anforderungen an die externe Bewertung

1) Die Verwaltungsgesellschaft muss die Tatigkeit des externen Bewerters
wirksam Uberwachen. Die Tatigkeit eines externen Bewerters darf insbesondere
nicht die Verwaltungsgesellschaft daran hindern, im besten Interesse der Anleger

zu handeln.

2) Ein externer Bewerter muss:

a) qualifiziert, zur Bewertung befahigt und mit Sorgfalt ausgesucht sein;
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b)  einer gesetzlichen oder berufsstandischen professionellen Registrierungs-

pflicht unterliegen;
c) gewabhrleisten, dass er die Bewertung wirksam durchfiihren kann;

d) den Anforderungen an die Aufgabeniibertragung gem. Art. 39 gentigen.

4) Der externe Bewerter darf die Bewertung nicht an Dritte (ibertragen.

5) Die fiur einen AIF bestellte Verwahrstelle kann gleichzeitig als externer
Bewerter bestellt werden, soweit eine funktionale und hierarchische Trennung
der Ausfihrung der Verwahrfunktionen von der Ausfiihrung der Bewertungs-
funktion vorliegt und die potentiellen Interessenkonflikte ordentlich bestimmt,

verwaltet und den Anlegern des AIF mitgeteilt werden.

6) Die Inanspruchnahme eines externen Bewerters ist der FMA als Her-
kunftsstaatbehorde der Verwaltungsgesellschaft anzuzeigen. Die FMA kann die
Beauftragung eines anderen Bewerters verlangen, wenn die Voraussetzungen

des Abs. 2 Bst. b bis d nicht mehr gegeben sind.

7) Die Verwaltungsgesellschaft ist fiir die ordnungsgemasse Bewertung, die
Kalkulation des Nettovermdgenswertes und der Veroffentlichung des Anteilwer-
tes verantwortlich. Ein Haftungsausschluss ist gegentiber dem AIF und den Anle-

gern unwirksam.

8) Der externe Bewerter hat seine Aufgaben mit der gebotenen Kompe-
tenz, Sorgfalt und Aufmerksamkeit auszuliben. Er haftet fir Schaden, die der
Verwaltungsgesellschaft durch eine schuldhafte Nicht- oder Schlechterfiillung

der Pflichten des Bewerters verursacht
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Art. 38

Ausfiihrungsbestimmungen zur Bewertung

Die Regierung regelt das Nahere zu den Art. 35 bis 37 durch Verordnung.

Die Verordnung regelt insbesondere:

a) die Kriterien fir die angemessene Bewertung von Gegenstianden und An-

teilen eines AlF;
b) das angemessene Niveau der Unabhangigkeit des Bewerters;
c) unter welchen Umstanden die Bewertung nicht als unabhangig gilt;

d) die Angemessenheit der professionellen Vorkehrungen zur effektiven

Durchflihrung einer Bewertung;

e) die Angemessenheit einer Haftpflichtversicherung im Verhaltnis zu den aus

der Bewertung entstehenden Risiken.

C. Aufgabeniibertragung

Art. 39

Aufgabeniibertragung

1) Die Verwaltungsgesellschaft kann einen Teil ihrer Aufgaben auf Dritte
Ubertragen. Sie hat die FMA als zustandige Behorde ihres Herkunftsstaates dar-

tiber zu informieren, bevor die Ubertragung wirksam wird.

2) Die Ubertragung muss den folgenden Bedingungen geniigen:

a) die Verwaltungsgesellschaft muss die Gesamtstruktur der Aufgabeniber-

tragung rechtfertigen kénnen;
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d)

c)

d)

f)
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der Aufgabenempfanger muss gentigend Mittel fir die Gbertragenen Auf-

gaben bereitstellen;

die Personen, die die Geschafte tatsachlich fihren, miissen Uber eine hin-

reichende Reputation und Uber Erfahrung verfiigen;

die Ubertragung darf die Wirksamkeit der Beaufsichtigung der Verwal-
tungsgesellschaft nicht beeintrachtigen; sie darf weder die Verwaltungsge-
sellschaft daran hindern, im Interesse ihrer Anleger zu handeln, noch darf
sie verhindern, dass der AIF im eigenen oder im Interesse der Anleger ver-

waltet wird;

soweit bei der Ubertragung der Anlageverwaltung oder des Risikomana-
gements der Auftrag Unternehmen erteilt wird, die fir die Zwecke der
Vermogensverwaltung nicht zugelassen und beaufsichtigt sind, bedarf die

Aufgabeniibertragung der vorherigen Genehmigung durch die FMA;

wenn die Ubertragung die Anlageverwaltung und das Risikomanagement
betrifft und einem Unternehmen mit Sitz in einem Drittstaat erteilt wird,
muss die Zusammenarbeit zwischen der FMA und Aufsichtsbehorde des

Aufgabenempfangers sichergestellt sein;

verwahrstellen oder Unter-Verwahrstellen oder Unternehmen, deren Inte-
ressen mit denen der Verwaltungsgesellschaft oder der Anleger kollidieren
konnen, darf kein Auftrag fiir die Anlageverwaltung oder das Risikomana-
gement erteilt werden, ausser die Aufgaben bei der Anlageverwaltung oder
dem Risikomanagement sind von den anderen konflikttrachtigen Aufgaben
funktional und hierarchisch getrennt und Interessenkonflikte werden or-

dentlich bestimmt, verwaltet und den Anlegern des AIF mitgeteilt;

die Geschaftsleiter der Verwaltungsgesellschaft konnen die Tatigkeiten des

Unternehmens jederzeit wirksam lGberwachen;
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die Verwaltungsgesellschaft ist befugt, dem Unternehmen, dem die Aufga-
ben Ubertragen wurden, jederzeit weitere Anweisungen zu erteilen oder
den Auftrag mit sofortiger Wirkung zu entziehen, wenn dies im Interesse

der Anleger ist;

das Unternehmen, dem die Aufgabe lbertragen wird, ist mit Sorgfalt aus-

zusuchen;

die Verwaltungsgesellschaft Gberprift die Dienstlesitungen der Aufgaben-

empfanger regelmassig.

3) Die Ubertragung von Aufgaben lasst die Haftung der Verwaltungsgesell-

schaft gegeniiber AIF und Anlegern unberiihrt. Die Verwaltungsgesellschaft darf

Aufgaben nicht in einem Umfang delegieren, der sie zur Briefkastenfirma werden

[asst.

4) Der Aufgabenempfianger kann die Aufgaben an weitere Personen dele-

gieren, sofern

a)

b)

d)

die Verwaltungsgesellschaft zustimmt;

dies der FMA als Herkunftsstaatbehérde vor der Ubertragung mitgeteilt

wurde;

die in Abs. 2 und 3 genannten Bedingungen in Ansehung des Unter-

Aufgabenempfangers erflllt sind;

die Dienstleistungen des Unter-Beauftragten fortwahrend Gberpriift wer-

den.

5) Die Regierung regelt das Ndhere mit Verordnung, insbesondere die

Grenzen der Ubertragungsbefugnis.
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Art. 40
Kardinalpflichten und Haftung

1) Die Verwaltungsgesellschaft, die Mitglieder der Geschaftsleitung, der
Verwaltungs- und Aufsichtsrat von Verwaltungsgesellschaften und ihre Mitarbei-

ter sowie sonst flir Verwaltungsgesellschaften tatige Personen:

a) handeln nach Massgabe der Gesetze und konstituierenden Dokumente

ausschliesslich im Interesse der Anleger;

b)  halten das Vermogen eines AIF vom Vermoégen eines anderen AIF und vom

eigenen Vermaogen getrennt;

c) sind zeitlich unbegrenzt zur Geheimhaltung von Tatsachen verpflichtet, die
ihnen aufgrund der Geschaftsbeziehungen mit Kunden anvertraut oder zu-

ganglich gemacht worden sind;

d) haben die beruflichen Sorgfaltspflichten zur Bekdmpfung von Geldwasche-
rei, organisierter Kriminalitdat und Terrorismusfinanzierung nach dem liech-

tensteinischen Sorgfaltspflichtgesetz zu beachten.

2) Wer als Verwaltungsgesellschaft, Liquidator oder Sachwalter seine Or-
ganisationspflichten verletzt, haftet den Anlegern fiir den daraus entstandenen
Schaden, sofern er nicht beweist, dass ihm kein Verschulden zur Last fallt. Diese
handelnden Personen haften auch fiir ihre Hilfspersonen und Beauftragten, so-
fern sie nicht nachweisen, dass sie bei der Auswahl, Instruktion und Uberwa-
chung die nach den Umstianden gebotene Sorgfalt angewendet haben. lhre Haf-
tung wird nicht dadurch berihrt, dass sie eigene Aufgaben auf Dritte ibertragen.

Eine Beschrankung dieser Haftung ist ausgeschlossen.

3) Sind wesentliche Angaben in einem Prospekt, einem Jahres- oder Halb-

jahresbericht, der nach diesem Gesetz zu erstellen ist, unrichtig oder unvollstan-
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dig, oder wurde die Erstellung eines diesen Vorschriften entsprechenden Pros-
pekts unterlassen, haften die verantwortlichen Personen nach Abs. 2 jedem An-
leger fiir den Schaden, welcher diesem entstanden ist, sofern sie nicht nachwei-
sen, dass sie keinerlei Verschulden trifft. Fiir Angaben in den wesentlichen In-
formationen fiir den Anleger, der Zusammenfassung des Prospekts oder in den
Vertriebs-Anzeigen einschliesslich deren Ubersetzungen wird nur gehaftet, wenn
sie im Zusammenhang mit anderen Teilen des Prospekts irreflihrend, unrichtig

oder widerspruchlich sind.

4) Mehrere Beteiligte haften untereinander nach dem ihnen anteilig zure-
chenbaren Schaden. Der Riickgriff unter den Beteiligten bestimmt sich unter
Wirdigung aller Umstande. Der Anspruch auf Schadenersatz verjahrt mit dem
Ablauf von finf Jahren nach Eintritt des Schadens, spatestens aber ein Jahr nach

der Rickzahlung des Anteils oder nach Kenntnis vom Schaden.

5) Fir Klagen aus dem Rechtsverhaltnis mit einem inlandischen AIF oder
einer inlandischen Verwaltungsgesellschaft oder fir Klagen eines inlandischen
Anlegers aus einem auslandischen AIF, dessen Anteile im Inland vertrieben wer-
den, ist das Landgericht zustdandig. Eine abweichende Regelung ist ausgeschlos-

sen.

D. Verwahrstelle

Art. 41

Verwahrstellenpflicht

1) Die Verwahrung des Vermogens eines AlF mit Sitz in Liechtenstein ist ei-

ner Verwahrstelle mit Sitz in Liechtenstein zu Gbertragen.
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2) Die Bestellung der Verwahrstelle hat mit schriftlichem Vertrag zu erfol-

gen, der den Informationsaustausch und die der Verwahrstelle obliegenden Ta-

tigkeiten so regelt, dass die Verwahrstelle ihren Aufgaben nachkommen kann.

a)

b)

a)

b)

3) Als Verwahrstelle in Liechtenstein ist zugelassen:

eine nach dem Bankengesetz oder dem Vermogensverwaltungsgesetz fir
die entsprechende Tatigkeit zugelassene Bank oder Wertpapierfirma sowie
die inlandischen Zweigstellen von entsprechend zugelassenen und beauf-

sichtigten Banken oder Wertpapierfirmen mit Sitz im EWR;

andere als Verwahrstellen, die gemdass den Vorschriften des OGAW-

Gsesetzes als Verwahrstelle zugelassen sind;
fur AIF, die nicht

aa) binnen finf Jahre nach dem Beginn der Anlagetatigkeit Anteile zu-

riicknehmen;

bb) nach ihrer Anlagepolitik grundsatzlich in verwahrfahige Finanzin-
strumente anlegen oder Anteile an Zielgesellschaften mit dem Zweck

des Kontrollerwerbs gemass Kapitel V Abschnitt B erwerben;

durch Verordnung der Regierung bestimmte Stellen, die die Verwahrung
als Teil ihrer Geschaftstatigkeit ausiiben und dafiir einer Registrierungs-
pflicht oder einem berufsrechtlichen Regelwerk unterliegen und liber aus-

reichende finanzielle und berufliche Garantien verfligen.

4) Als Verwahrstelle kommt nicht in Betracht:
die Verwaltungsgesellschaft des AlF;

ein Prime-Broker, der als Geschaftspartner eines AIF auftritt, ausser wenn
die Ausfihrung seiner Verwahrfunktionen von seinen Aufgaben als Prime-

Broker funktional und hierarchisch getrennt sind und die potenziellen Inte-
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ressenkonflikte ordentlich bestimmt, verwaltet und den Anlegern des AIF
offengelegt werden. Die Verwahrstelle darf dem Prime-Broker Verwahr-
aufgaben in Ubereinstimmung mit den Bedingungen fiir die Aufgabeniiber-

tragung Gbertragen.

Art. 42

Verwabhrstelle mit Drittstaatenbezug

1) Flr Nicht-EWR-AIF hat die Verwahrstelle ihren Sitz in diesem Drittstaat,

dem Herkunftsstaat der Verwaltungsgesellschaft oder des EWR-Referenzstaates

der Verwaltungsgesellschaft.

2) Uber die allgemeinen Anforderungen hinaus gelten fiir die Benennung

einer Verwahrstelle in einem Drittstaat die folgenden Bedingungen:

a)

b)

d)

Herkunftsstaats- und Vertriebsstaatenbehorden des AIF und der Verwal-
tungsgesellschaft sowie die fir die Verwahrstelle zustandige Behdrde ha-
ben Vereinbarungen Uber die Zusammenarbeit und den Informationsaus-

tausch geschlossen;

in dem Sitzstaat der Verwahrstelle sind Verwahrstellen nach Massgabe der

Vorgaben des EWR-Rechts wirksam reguliert und beaufsichtigt;

der Sitzstaat der Verwahrstelle steht nicht auf der Liste der nicht koopera-
tiven Staaten der Arbeitsgruppe ,Finanzielle Massnahmen gegen Geldwa-

sche und Terrorismusfinanzierung®;

der Sitzstaat der Verwahrstelle hat mit dem Herkunftsstaat der Verwal-
tungsgesellschaft sowie mit jedem Vertriebsstaat eine Vereinbarung unter-
zeichnet, die den Normen von Artikel 26 des OECD-Musterabkommens

entspricht und einen wirksamen Informationsaustausch in Steuerangele-
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genheiten, gegebenenfalls einschliesslich multilateraler Abkommen uber

die Besteuerung, gewahrleistet;

die Verwahrstelle haftet gemass Art. 45 und 46 aus Vertrag gegeniiber dem
AIF bzw. dessen Anlegern und stimmt ausdriicklich der Einhaltung der Vor-

schriften zur Aufgabenibertragung gemass Art. 44 zu;

3) Fur Nicht-EWR-AIF sind auch mit den in Art. 41 Abs. 3 Bst. a genannten

Unternehmen vergleichbare Unternehmen als Verwahrstellen zugelassen, wenn

diese nach den Standards des EWR-Rechts einer effektiven Regulierung und Auf-

sicht unterliegen.

4) Wenn Behorden eines anderen EWR-Vertragsstaats nicht mit der Bewer-

tung der Anwendung von Abs. 2 durch die Herkunftsstaatbehérde der Verwal-

tungsgesellschaft einverstanden sind, konnen die Behérden die Angelegenheit

der ESMA zur Kenntnis bringen, die im Rahmen der ihr durch Artikel 19 der Ver-

ordnung (EU) Nr. xx/2010 [ESMA] Ubertragenen Befugnisse tatig werden kann.

5) Die Regierung regelt das Ndhere mit Verordnung.

Art. 43

Aufgaben der Verwahrstelle

1) Die Verwahrstelle:

verwahrt samtliche verwahrungsfahigen Finanzinstrumente, die auf einem
Depotkonto verbucht werden kdnnen, und samtliche ihr tGbergebenen Fi-
nanzinstrumente; zur ldentifizierung der im Eigentum des AIF befindlichen
Vermogensgegenstande gewadhrleistet die Verwahrstelle die Verbuchung
verbuchungsfahiger Finanzinstrumenten auf gesonderten Konten gemass

naherer Bestimmung der Verordnung der Regierung;
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b)  prift und registriert die Eigentumsrechte des AIF oder gegebenenfalls der
im Namen des AIF tatigen Verwaltungsgesellschaft bei allen anderen Aktiva
aufgrund von Informationen oder Unterlagen, die vom AIF oder von der
Verwaltungsgesellschaft geliefert werden und greift dabei moglichst auf
externe Nachweise zurlick; die Registrierung ist auf dem neuesten Stand zu
halten;
c) gewahrleistet, dass
aa) der Zahlungsverkehr jedes AIF ordnungsgemass liberwacht ist;
bb) samtliche Zahlungen aus der Anteilszeichnung von oder im Namen
von Anlegern eingehen; und dass

cc) alle flussigen Mittel des AIF auf Konten verbucht werden, die fir
Rechnung des AIF im Namen des AIF, der Verwaltungsgesellschaft
oder der Verwahrstelle bei einem qualifizierten Kreditinstitut oder
vergleichbarem Institut in einem Drittstaat geméss naherer Bestim-
mung durch Verordnung der Regierung gefiihrt werden; falls die
Verwahrstelle Konten fiir den AIF im eigenen Namen fiihrt, diirfen
dort keine flissigen Mittel der Verwahrstelle und/oder des qualifi-
zierten Kreditinstituts bzw. des vergleichbaren Instituts in einem
Drittstaat verbucht werden.

2) Uber die in Abs. 1 genannten Aufgaben hinaus stellt die Verwahrstelle

sicher, dass:
a) der Verkauf, die Ausgabe, der Riickerwerb, die Riicknahme und die Aufhe-

bung von Anteilen des AIF den Bestimmungen dieses Gesetzes und der

konstituierenden Dokumente des AIF entsprechen;
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b) die Berechnung des Wertes der Anteile des AIF den Bestimmungen dieses
Gesetzes und den konstituierenden Dokumenten des AIF sowie den Anfor-

derungen an die Bewertung gemass Kapitel Il Abschnitt C entspricht;

c) die Weisungen der Verwaltungsgesellschaft ausgefiihrt werden, soweit sie
nicht gegen die Bestimmungen dieses Gesetzes und die konstituierenden

Dokumente des AlIF verstossen;

d) bei Transaktionen mit Vermogenswerten von AIF der Gegenwert innerhalb

der Ublichen Fristen Gbertragen wird;

e) die Ertrdge des AIF gemdss den Bestimmungen dieses Gesetzes und der

konstituierenden Dokumente des AlIF verwendet werden.

4) Verwaltungsgesellschaft und Verwahrstelle handeln bei der Wahrneh-
mung ihrer jeweiligen Aufgaben ehrlich, redlich, professionell, unabhangig und

im Interesse des AlIF oder seiner Anleger.

5) Eine Verwahrstelle darf keine Aufgaben in Bezug auf den AIF oder die
Verwaltungsgesellschaft wahrnehmen, die Interessenkonflikte zwischen dem AIF,
seinen Anlegern, der Verwaltungsgesellschaft und der Verwahrstelle schaffen
konnte, ausser wenn die Anlageverwaltung oder das Risikomanagement von
ihren anderen Aufgaben funktional und hierarchisch getrennt sind und die po-
tenziellen Interessenkonflikte ordentlich bestimmt, verwaltet und den Anlegern

des AIF mitgeteilt werden.

6) Die Verwahrstelle oder das Unternehmen, an welche sie Aufgaben ge-
mass Art. 44 ibertragen hat, dirfen Vermogensgegenstiande des AIF nicht ohne

Zustimmung des AIF oder der Verwaltungsgesellschaft wiederverwenden.
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Art. 44

Aufgabeniibertragung

1) Verwahrstellen kénnen ausser den in Art. 43 Abs. 1 Bst. a und b genann-
ten Aufgaben keine ihrer in Art. 43 festgeschriebenen Aufgaben an Dritte Uber-
tragen. Dienstleistungen im Rahmen von Wertpapierabrechnungssystemen, die
mit der Verwahrung von Vermoégenswerten gemass Finalitatsgesetz und der
Richtlinie 98/26/EG oder &hnlichen Dienstleistungen durch Nicht-EWR-
Wertpapierabrechnungssysteme betraut sind, sind keine Aufgabenilbertragung

im Sinne dieses Artikels.

2) Die Aufgaben nach Art. 43 Abs. 1 Bst a und b kénnen auf einen Dritten

Ubertragen werden, vorausgesetzt:
a) die Aufgabenibertragung erfolgt nicht zur Gesetzesumgehung;
b) es liegt ein objektiver Grund fiir die Ubertragung vor;

¢)  Auswahl und Bestellung des Dritten, dem die Verwahrstelle Teile ihrer Auf-
gaben Ubertragt, erfolgen mit der gebotenen Sachkenntnis, Sorgfalt und

Gewissenhaftigkeit;

d) die Verwahrstelle kontrolliert den Dritten sachkundig, sorgfaltig und gewis-

senhaft und Gberprift den Dritten regelmassig;

e) die Verwahrstelle gewahrleistet, dass der Dritte wahrend der Austibung der

ihm (ibertragenen Aufgaben:

aa) (Uber fir die Art und Komplexitdt der anvertrauten Finanzinstrumente
angemessene und geeignete Organisationsstrukturen und Fach-

kenntnisse verflgt;

bb) bezogen auf die Ubertragung von Verwahraufgaben nach Art. 43 Abs.

1 Bst. a einer wirksamen Aufsichtsregulierung (einschliesslich Min-
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desteigenkapitalanforderungen) und Beaufsichtigung in dem betref-

fenden Land unterliegt;

cc) bezogen auf die Ubertragung von Verwahraufgaben nach Art. 43 Abs.
1 Bst. a regelmaéssig externen Prifungen unterliegt, durch die sicher-

gestellt wird, dass er die Finanzinstrumente innehat;

dd) die Vermogensgegenstande der Kunden der Verwahrstelle von sei-
nem eigenen und dem Vermogen der Verwahrstelle trennt, so dass
die Vermogensgegenstande zu jeder Zeit eindeutig als Eigentum der

Kunden einer bestimmten Verwahrstelle identifiziert werden kdnnen;

ee) die Vermogenswerte nicht ohne vorherige Zustimmung des AlIF oder
der Verwaltungsgesellschaft und vorherige Information der Verwahr-

stelle verwendet;

ff)  den Art. 43 Abs. 1 Bst. a und b, Abs. 4 bis 6 entspricht.

3) Dritte konnen ihrerseits diese Aufgaben unter der Voraussetzung weiter
Ubertragen, dass die gleichen Bedingungen eingehalten werden. In diesem Fall

gilt Art. 4 entsprechend fiir die jeweils Beteiligten.

Art. 45

Haftung der Verwahrstelle

1) Bei Verlust von Finanzinstrumenten gem. Art. 43 Abs. 1 Bst. a muss die
Verwahrstelle unverziiglich Finanzinstrumente desselben Typs und der gleichen
Anzahl dem AIF oder dessen Anlegern (ibertragen oder Schadenersatz leisten.
Ausgenommen sind Verluste wegen hoherer Gewalt, deren Konsequenzen trotz

aller angemessenen Gegenmassnahmen unabwendbar waren.
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2) Die Ubertragung an Dritte gemass Art. 44 beeinflusst die Haftung der
Verwahrstelle nicht. Die Verwahrstelle kann jedoch fiir den Fall eines Verlusts
von Finanzinstrumenten durch eine Unterverwahrstelle durch Vertrag ihre Haf-
tung flr den Fall ausschliessen, dass objektive Grinde fir den Haftungsaus-
schluss vorliegen und die Verwahrstelle allen ihren Verpflichtungen bei der Auf-
gabeniibertragung und der Uberwachung nachgekommen ist. Der vertragliche

Haftungsausschluss muss mindestens die folgenden Gegenstande regeln:
a) die Grinde fir den Haftungsausschluss;
b) die Parteien, die die Haftung an Stelle der Verwahrstelle ibernehmen,;

c) die Haftungsgriinde, unter denen die Parteien nach Bst. b in Anspruch zu

nehmen sind.

3) Fur andere Schaden als solche gemaéss Abs. 1 und 2 haftet die Verwahr-
stelle der Verwaltungsgesellschaft, dem AIF oder den Anlegern fiir alle wegen
schuldhafter Pflichtverletzung erlittenen Verluste. Ausgenommen sind Verluste

wegen hoherer Gewalt.

4) Zur Geltendmachung der Haftungsanspriiche der Anleger ist auch die

Verwaltungsgesellschaft berechtigt und verpflichtet.

5) Der Anspruch auf Schadensersatz verjahrt mit dem Ablauf von finf Jah-
ren nach Eintritt des Schadens, spatestens aber ein Jahr nach der Riickzahlung

eines Anteils oder der Kenntnis des Anspruchsberechtigten vom Schaden.

6) Die Klage gegen eine Verwahrstelle eines AIF mit Sitz in Liechtenstein
kann unbeschadet weiterer Zustandigkeiten nach den Vorschriften des interna-
tionalen Privatrechts jedenfalls in Liechtenstein erhoben werden. Zustindig ist

das Landgericht.
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Art. 46

Verwabhrstelle in Drittstaat ohne Auswahl

1) Wenn nach dem Recht eines Drittstaats bestimmte Finanzinstrumente
von einer ortsansdssigen Einrichtung verwahrt werden missen und es keine
ortsansdssige Einrichtung gibt, die den Anforderungen gemass Art. 44 genlgt, ist

die Verwahrstelle aus der Haftung gemass Art. 45 entlassen, wenn:

a) die konstituierenden Dokumente des AIF einen Haftungsausschluss unter

den weiteren Voraussetzungen dieses Artikels ausdriicklich gestatten;

b) die Anleger in gebihrender Weise liber den Haftungsausschluss und des-

sen Voraussetzungen vor der Anlageentscheidung informiert werden;

c)  AIF oder Verwaltungsgesellschaft die Verwahrstelle angewiesen haben, die
Verwahrung dieser Finanzinstrumente der ortsansassigen Einrichtung zu

Ubertragen;

d) es einen schriftlichen Vertrag zwischen der Verwahrstelle und dem AIF
oder der Verwaltungsgesellschaft mit ausdriicklichem Haftungsausschluss

gibt;

e) es einen schriftlichen Vertrag zwischen Verwahrstelle und dem Dritten gibt,
in dem der Dritte die Haftung der Verwahrstelle ausdricklich Gbernimmt
und dem AIF, der Verwaltungsgesellschaft oder der Verwahrstelle das
Recht einrdumt, die Anspriiche gem. Art. 45 gegeniiber dem Dritten gel-

tend zu machen.

Art. 47

Aufsicht liber die Verwahrstelle, Behérdenkooperation

Die Verwahrstelle stellt der Herkunftsstaatbehorde von AIF und Verwal-

tungsgesellschaft auf Anfrage alle Informationen zur Verfligung, die die Verwahr-
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stelle bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben erhalten hat und die die jeweiligen

Behorden bendtigen. Handelt es sich um unterschiedliche Behorden, tauschen

diese die erhaltenen Informationen aus.

fend:

b)

c)

d)

e)

Art. 48

Ausfiihrungsbestimmungen zur Verwahrstelle

Die Regierung erldasst mit Verordnung Ausfiihrungsbestimmungen betref-

welche Einzelheiten in den Verwahrstellenvertrag gem. Art. 41 Abs. 2 auf-

zunehmen sind;

die allgemeinen Kriterien zur Bewertung, ob die Anforderungen an eine
wirksame Regulierung und Beaufsichtigung von Drittlandern nach Art. 42
Abs. 3 den einschldagigen EWR-Bestimmungen entsprechen und effektiv

eingesetzt werden;

die Bedingungen fiir die Austibung der Aufgaben einer Verwahrstelle nach

Art. 43 einschliesslich:

aa) der Art der Finanzinstrumente, die von der Verwahrstelle verwahrt

werden;

bb) der Bedingungen, unter denen die Verwahrstelle ihre Verwahraufga-

ben Uber einen Zentralverwahrer ausiiben darf;

cc) der Bedingungen, unter denen die Verwahrstelle den Bestand in no-
minativer Form emittierter und registrierter Vermogensgegenstande

nach Art. 43 Abs. 1 Bst. b sichert;
die Sorgfaltspflichten der Verwahrstelle;

die Trennungspflichten;
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f) die Bedingungen und Umstdnde, unter denen verwahrte Finanzinstrumen-

te als verloren angesehen werden;
g)  was unter héherer Gewalt verstanden wird;

h) die Bedingungen und Umstdnde, unter denen objektive Griinde fiir einen

vertraglichen Haftungsausschluss nach Art. 45 und 46 vorliegen;

i) welche Personen unter welchen Voraussetzungen als Verwahrstellen in

Liechtenstein handeln diirfen und wie die Zulassung erfolgt;

k)  die Voraussetzungen fiir die und die ndheren Umstande der Aufgabeniber-

tragung und Unteribertragung.

IV. Transparenzanforderungen

Art. 49

Bestellung und Person des Wirtschaftspriifers

1) Jeder AIF, jede Verwaltungsgesellschaft und Verwahrstelle hat einen

Wirtschaftspriifer zu bestellen.

2) Der W.irtschaftsprifer muss in Liechtenstein oder einem EWR-
Vertragsstaat niedergelassen und nach Art. 3 der Richtlinie 2006/43/EG, in Liech-
tenstein nach Art. 1 des Gesetzes liber Wirtschaftspriifer und Revisionsgesell-

schaften, zugelassen sein.

3) Der Wirtschaftspriifer hat sich ausschliesslich der Prifungstatigkeit und
den unmittelbar damit zusammenhangenden Geschaften zu widmen. Er darf kei-

ne Vermogensverwaltungen besorgen. Der Wirtschaftsprifer muss von dem zu
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prifenden AIF, der Verwaltungsgesellschaft und der Verwahrstelle unabhangig

sein.

Art. 50
Pflichten des Wirtschaftspriifers

1) Vorbehaltlich abweichender Regelungen in diesem Gesetz prift der

Wirtschaftspriifer insbesondere:
a) diefortwahrende Erfillung der Zulassungsvoraussetzungen;

b) die Einhaltung der Bestimmungen des Gesetzes und der konstituierenden

Dokumente bei der Geschaftstatigkeit;

c) die Jahres- und Halbjahresberichte des AIF, dessen Verwaltungsgesellschaft

und Verwahrstelle.

2) Fur die Geheimhaltungspflicht des Wirtschaftspriifers gilt Art. 110 Abs. 1
entsprechend. Davon abweichend sind die Wirtschaftsprifer des AlF, der Verwal-
tungsgesellschaft und der Verwahrstelle zur Zusammenarbeit berechtigt und

verpflichtet.

3) Der Prifungsbericht ist gleichzeitig der Verwaltungsgesellschaft, der
Verwahrstelle, dem Wirtschaftsprifer der Verwahrstelle und der FMA zu Uber-

mitteln.

Art. 51

Anzeigepflichten

1) Jeder Wirtschaftspriifer ist verpflichtet, der FMA unverziglich alle Tatsa-

chen oder Entscheidungen anzuzeigen, von denen er bei der Wahrnehmung sei-
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ner Aufgaben Kenntnis erhalten hat und die folgende Auswirkungen haben kén-

nen:

a) eine erhebliche Verletzung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften sowie
der konstituierenden Dokumente, welche fiir die Zulassung oder die Aus-
Ubung der Tatigkeit von einem AIF, einer Verwaltungsgesellschaft, Ver-
wahrstelle und anderer an ihrer Geschaftstatigkeit mitwirkenden Unter-

nehmen gelten;

b) die Behinderung der Tatigkeit des AIF oder einem an seiner Geschaftstatig-

keit mitwirkenden Unternehmen; oder

c) die Ablehnung des Priifungsvermerks oder die Ausserung von Vorbehalten.

2) Die Anzeigepflicht nach Abs. 1 besteht auch in Bezug auf Unternehmen,
die aus einem Kontrollverhadltnis heraus enge Verbindungen zum AIF oder den

Unternehmen, die an seiner Geschaftstatigkeit mitwirken, unterhalten.

3) Zeigt der Wirtschaftsprifer der FMA in gutem Glauben die in Abs. 1 ge-
nannten Tatsachen oder Entscheidungen an, verletzt er dabei keine vertragliche
oder gesetzliche Vertraulichkeitsvorschrift. Er ist von jeglicher Haftung fir die

Anzeige ausgenommen.

Art. 52

Jahresbericht

1) Die Verwaltungsgesellschaft muss fur jeden EWR-AIF und in EWR-
Vertragsstaaten vertriebenen AIF einen Jahresbericht binnen der ersten sechs
Monate des Geschaftsjahrs vorlegen. Der Jahresbericht ist der Herkunftsstaatbe-
horde der Verwaltungsgesellschaft und des AIF sowie auf Verlangen den Anle-

gern zur Verfligung zu stellen.
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2) Soweit der AIF einen Jahresfinanzbericht gemass dem Offenlegungsge-

setz oder der Richtlinie 2004/109/EG erstellen und zuganglich machen muss, ist

der Jahresfinanzbericht binnen der ersten vier Monate des Geschaftsjahrs zu-

ganglich zu machen. Den Anlegern sind in diesem Fall die in Abs. 3 Bst. a bis e

genannten Informationen separat oder als Teil des Jahresfinanzberichts zur Ver-

figung zu stellen.

f)

3) Der Jahresbericht hat fir jeden AIF zu enthalten:

eine Bilanz oder eine Ubersicht der Vermégensgegenstidnde und Verbind-

lichkeiten;
eine Einnahmen-Ausgaben-Rechnung fiir das abgelaufene Geschaftsjahr;
einen Bericht Uber die Tatigkeiten im abgelaufenen Geschaftsjahr;

die Gesamtvergitung der Verwaltungsgesellschaft flir das abgelaufene Ge-
schaftsjahr, aufgeteilt in feste und variable Verglitungsbestandteile, die
Anzahl der Beglinstigten und, falls zutreffend, die Summe der Abschluss-

vergltung (,carried interest”);

die Gesamtsumme der Verglitung, aufgeteilt nach héherem Management
und sonstigen Angestellten, deren Tatigkeit wesentlichen Einfluss auf die

Risikostruktur hat;

jede wesentliche Anderung der in Art. 53 aufgefiihrten Informationen im

abgelaufenen Geschaftsjahr.

4) Die in den Jahresberichten enthaltenen Zahlenangaben werden nach

den Rechnungslegungsstandards des Herkunftsstaats des AIF, im Fall eines AlF

mit Sitz in einem Drittstaat nach den Rechnungslegungsstandards des Drittstaats

oder gemadss der Bestimmung in den konstituierenden Dokumenten erstellt. Sie

sind von einem Wirtschaftsprifer zu prifen. Dessen Bestatigungsvermerk und
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gegebenenfalls Einschrankungen sind im Jahresbericht vollstindig wieder-

zugeben.

5) Mit Zustimmung der FMA darf die Verwaltungsgesellschaft abweichend
von Abs. 4 fiir Nicht-EWR-AIF eine Prifung durch einen zugelassenen Wirt-
schaftspriifer gemadss solchen internationalen Rechnungslegungsstandards

durchfihren, die im Herkunftsstaat des AIF in Kraft sind.

6) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung, insbesondere, welchen
Inhalt der Jahresabschluss haben und nach welchen Rechnungslegungsstandards

dieser erstellt werden muss.

Art. 53

Vertriebsinformationen fiir alle AIF

1) Eine Verwaltungsgesellschaft hat den Anlegern die folgenden Informati-
onen in jeweils aktueller Form vor deren Anteilserwerb als Prospekt oder in an-
derer, in den konstituierenden Dokumenten bestimmten Form zugdnglich zu ma-

chen:

a) eine Beschreibung der Anlagestrategie und Ziele des AIF, Angaben Uber
den Sitz eines eventuellen Master-AlF und der zugrundeliegenden Feeder-
AIF, wenn es sich beim AIF um einen Dachfonds handelt, die Arten von
Vermogensgegenstande, in welche der AIF anlegen darf, und die Anlage-
techniken, die er verwendet, jeweils unter Angabe der damit verbundenen
Risiken, sowie jede Anlagebeschrankung, die Umstdnde, unter denen der
AIF Leverage einsetzen darf, die zuldssigen Arten, Quellen und Beschran-
kungen der Fremdmittelaufnahme sowie der damit verbundenen Risiken,
Sicherheiten und Vereinbarungen liber die Wiederverwendung von Anla-

gewerten, sowie Angaben zur maximalen Hohe des Leverages;
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d)

e)

f)

g)

h)
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eine Beschreibung des Verfahrens, durch welches der AlIF seine Anlagestra-

tegie oder —politik verandern darf;

eine Beschreibung der wesentlichen rechtlichen Merkmale der Kollektivan-
lage, insbesondere Informationen zur Rechtsordnung, dem anwendbaren
Recht und zur Anerkennung und Durchsetzung von Gerichtsurteilen im

Herkunftsstaat des AlF;

die Bezeichnung der Verwaltungsgesellschaft, der Verwahrstelle, des Wir-
schaftspriifers und jedes anderen eingesetzten Dienstleisters, nebst einer

Beschreibung ihrer Pflichten und der den Anlegern zustehenden Rechten;

Eine Beschreibung, wie die Verwaltungsgesellschaft eine potentielle Haf-

tung aus beruflicher Tatigkeit abdeckt;

eine Beschreibung von Ubertragenen Verwaltungs- oder Verwahrfunktio-
nen, die Bezeichnung des beauftragten Dienstleisters und jedes mit der

Ubertragung verbundenen Interessenkonflikts;

eine Beschreibung der vom AIF verwendeten Bewertungsverfahren und
—methoden, insbesondere zu schwer bewertbaren Vermogensgegenstan-

den nach Kapitel Il Abschnitt B;

eine Beschreibung der vom AIF praktizierten Methoden zum Umgang mit
Liquiditatsrisiken, insbesondere im Zusammenhang mit Riickkaufsrechten
unter normalen oder aussergewdhnlichen Umstdnden, bestehende Riick-
kaufsverpflichtungen gegeniber Anlegern und wie die Verwaltungsgesell-

schaft die faire Behandlung der Anleger sicherstellt;

eine Beschreibung aller Gebiihren, Kosten und Ausgaben und deren jewei-
liger Maximalbetrag, soweit diese direkt oder indirekt von den Anlegern zu

tragen sind;
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k)

o)

380

eine Beschreibung der Vorzugsbehandlung, wenn ein Anleger eine Vor-

zugsbehandlung erfahrt oder ihm das Recht dazu eingerdumt wird;
den letzten Jahresbericht;

das Verfahren und die Bedingungen fiir die Ausgabe und den Verkauf von

Anteilen eines AlF;

den letzten Nettovermogenswert (net asset value) des AIF oder den letzten

Marktpreis seiner Anteile;
sofern verfligbar die historischen Geschéftserfolge (performance) des AlF;

die Identitat des Primebrokers und eine Beschreibung jeder wesentlichen
Vereinbarung zwischen der Verwaltungsgesellschaft und ihren Primebro-
kern und der Art zur Behandlung von Interessenkonflikten sowie gegebe-
nenfalls die Bestimmung im Vertrag mit der Verwahrstelle, in der die Mog-
lichkeit einer Ubertragung und einer Wiederverwendung von Vermdgens-
werten des AIF geregelt ist sowie Uber jede Haftungstibernahme durch den

Primebroker;

in welcher Weise und zu welchem Zeitpunkt die regelmassigen Informatio-

nen an die Anleger gem. Art. 54 offengelegt werden.

2) Die Verwaltungsgesellschaft muss die Anleger vor deren Anteilserwerb

Uber einen Haftungsausschluss der Verwahrstelle gemass Art. 45, 46 in Kenntnis

setzen.

3) Sofern der AIF einen Prospekt gemass der Richtlinie 2003/71/EG oder

nach den Vorschriften des Wertpapierprospektgesetzes erstellt, sind die in den

Abs. 1 und 2 aufgefiihrten Informationen, die noch nicht im Prospekt enthalten

sind, entweder in den Prospekt aufzunehmen oder separat offenzulegen.
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4) Die Regierung regelt das Ndhere mit Verordnung, insbesondere, in wel-
cher Form und zu welchem Zeitpunkt die Zuganglichmachung nach Abs. 1 und

die Information nach Abs. 2 zu erfolgen hat.

Art. 54

Regelmdssige Information

1) Wahrend des Anlagezeitraums sind die Anleger Gber Veranderungen der

Haftung der Verwahrstelle eines AIF unverziiglich in Kenntnis zu setzen.

2) Wahrend des Anlagezeitraums muss die Verwaltungsgesellschaft fir je-

den AIF den Anlegern regelmassig offenlegen:

a) den Anteil der Vermogensgegenstande des AlF, die wegen ihrer llliquiditat

speziellen Vorkehrungen unterworfen sind;
b)  jede neue Massnahme zur Sicherstellung der Liquiditat des AlF;

c) die aktuelle Risikostruktur des AIF und die von der Verwaltungsgesellschaft

eingesetzten Risikomanagementsysteme.

3) Eine Verwaltungsgesellschaft, die fir AIF Leverage einsetzt, muss regel-

massig offenlegen:
a)  Veranderungen des Verschuldungsgrads;
b)  Veranderungen der fiir den Einsatz von Leverage bestellten Sicherheiten;

c) in regelmassigen Abstanden die Gesamthohe der Verschuldung.

4) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung, insbesondere die Ein-

zelheiten und die Haufigkeit der Offenlegungspflicht nach Abs. 2 und 3.
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Art. 55

Periodische und anlassbezogene Berichtspflichten gegeniiber der FMA

1) Die Verwaltungsgesellschaft mit Sitz in Liechtenstein berichtet der FMA
regelmassig Uber die fir ihre AIF wesentlichen Markte und Finanzinstrumente,

und die wesentlichen Risikopositionen und -konzentrationen.

2) Fir jeden von ihr verwalteten EWR-AIF und im EWR vertriebenen AIF
stellt die Verwaltungsgesellschaft der FMA die folgenden Informationen zur Ver-

figung:

a) den Anteil der Vermdgensgegenstande des AlF, die wegen ihrer llliquiditat

speziellen Vorkehrungen unterworfen sind;
b) jede neue Massnahme zur Sicherung der Liquiditat;

c) die aktuelle Risikostruktur und die eingesetzten Risikomanagementsysteme
zur Verwaltung der Markt-, Liquiditats-, Gegenpartei- und anderen, insbe-

sondere operationellen Risiken;
d) die wesentlichen Arten von Vermogensgegenstdanden;

e)  das Ergebnis der Stresstests gemass Art. 30 und 31.

3) Auf Verlangen stellt die Verwaltungsgesellschaft der FMA die folgenden

Informationen zur Verfligung:
a) fiurjeden AIF den Jahresbericht nach Art. 52;

b) eine detaillierte Liste der von ihr am Ende eines Quartals verwalteten AIF.

4) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung, insbesondere die De-

tails der Berichtspflichten und Pflichten zur Informationsbereitstellung, unter Be-
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ricksichtigung der Massgabe, Gibermassigen Aufwand fiir die beteiligten Behor-

den zu vermeiden.

V. Pflichten von Verwaltungsgesellschaften fiir

AIF mit spezifischen Anlagestrategien

A. Einsatz von Leverage (“Hebelfinanzierung”)

Art. 56

Informationsgebrauch durch Aufsichtsbehérden, Aufsichtskooperation

1) Die nach Art. 55 erlangten Informationen hat die FMA zur Identifikation
systemischer Risiken, dem Risiko von Marktstorungen oder von langfristigen Risi-

ken fur das Wirtschaftswachstum zu verwenden.

2) Die FMA hat die Informationen Uber den Einsatz von Leverage den fiir
die Finanzmarktaufsicht und die Uberwachung von Systemrisiken zustidndigen
Behorden anderer EWR-Vertragsstaaten und -Institutionen im Rahmen der Be-
hordenkooperation zur Verfiigung zu stellen. Die Informationspflicht besteht
auch dann, wenn eine Verwaltungsgesellschaft oder ein von diesem verwalteter
AIF ein wesentliches Gegenparteirisiko flr ein Kreditinstitut oder ein systemisch

wichtiges Finanzinstitut in einem anderen EWR-Vertragsstaat darstellen konnte.
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Art. 57
Begrenzung des Verschuldungsgrades,

Verfahren unter Einbindung der ESMA und anderer Aufsichtsbehérden

1) Die Verwaltungsgesellschaft muss nachweisen, dass die Begrenzung des

Leverage fir jeden AIF angemessen ist und die festgelegten Grenzwerte zu kei-

nem Zeitpunkt Gberschritten werden.

2) Die FMA hat die Risiken aus dem Einsatz von Leverage durch Verwal-

tungsgesellschaften mit Sitz in Liechtenstein einzuschatzen.

FMA

b)

c)

3) Zur Sicherung der Stabilitdt und Integritdt des Finanzsystems hat die

die Hohe des Verschuldungsgrades zu begrenzen und/oder andere Mass-
nahmen zu treffen, um Systemrisiken im Finanzsystem und Marktstérun-

gen zu vermeiden oder einzudammen;

spatestens zehn Werktage vor dem geplanten Wirksamwerden oder der
Erneuerung der vorgeschlagenen Massnahme gemass Bst. a die ESMA, den
ESRB und gegebenenfalls die AlF-Aufsichtsbehérde zu unterrichten; die
Mitteilung enthalt Einzelheiten der vorgeschlagenen Massnahme, deren

Grinde und den Zeitpunkt, zu dem sie wirksam werden soll;

in dringenden Fallen die sofortige oder alsbaldige Wirksamkeit der Mass-
nahme gemadss Bst. a zu verfligen; die Unterrichtung nach Bst. b erfolgt in

diesem Fall unverziglich.

4) Die ESMA spricht gegenliber der Herkunftsstaatbehorde der Verwal-

tungsgesellschaft eine Empfehlung zu den Massnahmen nach Abs. 3 Bst. a aus.

5) Die ESMA
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a) stellt fest, wenn die eingesetzte Form des Leverage ein grundlegendes Risi-

ko fir die Stabilitat und Integritat des Finanzsystems darstellt;
b)  berat die zustandigen Behorden in Bezug auf Gegenmassnahmen;

c) informiert unverziglich die betroffenen EWR-Behérden, den ESRB und die

Europdische Kommission lber Feststellungen gemass Bst. a.

6) Die ESMA kann die Tatsache, dass die FMA ihrer Empfehlung nicht fol-
gen mochte sowie die von der FMA genannten Griinde veroffentlichen. Die FMA

wird im Voraus informiert.

7) Die Regierung regelt durch Verordnung, unter welchen Bedingungen die
Ubrigen Behérden der EWR-Vertragsstaaten und ESMA zu unterrichten sind. Da-
bei ist den unterschiedlichen Strategien von AIF, dem unterschiedlichen Markt-
umfeld der AIF und moglichen prozyklischen Folgen der Anwendung der Bestim-

mungen Rechnung zu tragen ist.

B. Erwerb von Kontrolle tiber Unternehmen

Art. 58

Anwendungsbereich

1) Dieser Abschnitt ist auf Verwaltungsgesellschaften anzuwenden, die
Uber AIF einzeln oder aufgrund einer Vereinbarung mit anderen Verwaltungsge-
sellschaften die Kontrolle Gber eine nicht borsennotierte Zielgesellschaft erlan-

gen oder erlangen kénnen.

2) Kontrolle bedeutet mit Bezug zu nicht bérsennotierten Zielgesellschaf-
ten das Halten von mehr als 50 % der Stimmrechte. Der Anteil der Stimmrechte

berechnet sich ausgehend von der Gesamtzahl der mit Stimmrechten versehe-
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nen Aktien, auch wenn die Auslibung dieser Stimmrechte ausgesetzt ist. Bei der
Berechnung des Anteils gehaltener Stimmrechte werden neben den von AIF di-

rekt gehaltenen die Stimmrechte bericksichtigt, die gehalten werden von:
a) Unternehmen, die der AIF kontrolliert;

b)  natirlichen oder juristischen Personen, die in ihrem eigenen Namen, aber
im Auftrag des AIF oder eines von dem AIF kontrollierten Unternehmens

handeln.

3) Dieser Abschnitt ist nicht anwendbar auf:

a) kleine und mittlere Unternehmen; kleine und mittlere Unternehmen sind
Unternehmen, die weniger als 250 Personen beschéaftigen und die entwe-
der hochstens einen Jahresumsatz erzielen, der 50 Mio. EUR entspricht,
oder deren Jahresbilanzsumme hdchstens einen Betrag ausmacht, der 43

Mio. EUR entspricht (Art. 1064 PGR);

b) Zweckgesellschaften fiir den Erwerb, den Besitz und die Verwaltung von

Immobilien.

4) Art. 60 Abs. 1 und 2 sowie Art. 63 sind auch auf den Kontrollerwerb an
Emittenten sinngemass anzuwenden. Abweichend von Abs. 2 bemisst sich Kon-

trolle mit Bezug zu Emittenten gemiss Art. 25 Ubernahmegesetz.

5) Die Bedingungen und Beschrankungen gemass Artikel 6 der Richtlinie
2002/14/EG des Europdischen Parlaments und des Rates vom 11. Mérz 2002 zur
Festlegung eines allgemeinen Rahmens fiir die Unterrichtung und Anhoérung der
Arbeitnehmer in der Europdischen Union (Arbeitsgesetz Art. 45) bleiben von den

Bestimmungen dieses Abschnitts unberihrt.
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6) Die Regierung kann durch Verordnung strengere oder weitere Vorschrif-

ten zum Kontrollerwerb an Zielgesellschaften mit Sitz in Liechtenstein vorsehen.

Sie kann insbesondere die Rechtsformen der Zielgesellschaften festlegen und

welche Voraussetzungen ein Unternehmen erfiillen muss, um Emittent im Sinne

dieses Abschnitts zu sein.

Art. 59

Anzeige des Kontrollwechsels

1) Eine Verwaltungsgesellschaft mit Sitz in Liechtenstein hat binnen zehn

Werktagen nach dem Kontrollerwerb den Umstand des Kontrollerwerbs der Ziel-

gesellschaft, den Gesellschaftern, deren Adressen ihr bekannt oder zuganglich

sind, sowie der FMA mitzuteilen.

b)

d)

2) Die Mitteilung nach Abs. 1 muss die folgenden Informationen enthalten:
die durch den Kontrollerwerb entstandenen Stimmrechtsverhaltnisse;

die Bedingungen des Kontrollerwerbs, insbesondere Informationen liber
die beteiligten Gesellschafter, Gber Personen, die fir Gesellschafter Stimm-
rechte ausiben diirfen sowie liber die Unternehmen, tber welche der AIF

die Stimmrechte hilt;
den Tag des Kontrollerwerbs;

eine Aufforderung an die Geschaftsleitung der Zielgesellschaft, die Arbeit-
nehmervertreter oder die Arbeitnehmer unverziglich (iber den Kontroller-
werb zu informieren; die Verwaltungsgesellschaft soll bestmoglich gewédhr-

leisten, dass die Geschaftsleitung dieser Aufforderung nachkommt.



388

Art. 60
Bekanntgabe des Kontrolleurs, Regeln

zu Interessenskonflikten und Kommunikation

1) Eine Verwaltungsgesellschaft mit Sitz in Liechtenstein hat nach dem Kon-

trollerwerb die in Abs. 2 genannten Informationen mitzuteilen:

a)

b)

d)

ten:

b)

c)

d)

der Zielgesellschaft,

den Gesellschaftern der Zielgesellschaft, deren Adressen ihr bekannt oder

zuganglich sind,
der FMA;

der fiir die Zielgesellschaft zustdndigen Behdrde, bei Sitz in Liechtenstein

der FMA.

2) Die Mitteilung nach Abs. 1 hat die folgenden Informationen zu enthal-

den Namen der Verwaltungsgesellschaft, die einzeln oder im Zusammen-

wirken mit anderen Verwaltungsgesellschaften die Kontrolle erworben hat;

die Regeln zur Vermeidung und Behandlung von Interessenkonflikten, ins-
besondere zwischen Verwaltungsgesellschaft und Zielgesellschaft, ein-
schliesslich Informationen zu den besonderen Sicherheitsmassnahmen, die
sicherstellen sollen, dass Vereinbarungen zwischen der Verwaltungsgesell-
schaft und/oder den AIF und dem Unternehmen als solche zwischen unab-

hdngigen Partnern geschlossen werden;

die Regeln fiir die externe und interne Kommunikation in Bezug auf die

Zielgesellschaft, insbesondere mit Bezug zu den Arbeitnehmern;

eine Aufforderung an die Geschaftsleitung der Zielgesellschaft, die Arbeit-

nehmervertreter oder die Arbeitnehmer unverziiglich tGber die Informatio-
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nen gemadss Abs. 2 Bst. a bis ¢ zu informieren; die Verwaltungsgesellschaft
soll bestmoglich gewaéhrleisten, dass die Geschéftsleitung dieser Aufforde-

rung nachkommt.

3) Die Mitteilung an Zielgesellschaft und Gesellschafter gem. Abs. 1 soll zu-
dem die Absichten beziiglich der zukiinftigen Geschaftsentwicklung und die vor-
aussichtlichen Auswirkungen auf die Beschaftigung, einschliesslich wesentlicher

Anderungen der Arbeitsbedingungen, darlegen.

Art. 61

Information der FMA und der Anleger

1) Beim Erwerb, Verkauf oder Halten von Anteilen an einer Zielgesellschaft
durch einen AIF teilt die Verwaltungsgesellschaft der FMA mit, wenn der Anteil
des AIF Schwellenwerte von 10 %, 20 %, 30 %, 50 % und 75 % der Stimmrechte

erreicht, Gberschreitet oder unterschreitet.

2) Sobald ein AIF die Kontrolle Gber eine nicht bérsennotierte Gesellschaft
ausiiben kann, informiert die Verwaltungsgesellschaft die Anleger des AIF und

die FMA Uber die Finanzierung des Kontrollerwerbs.

Art. 62
Jahresbericht des AIF

1) Die Verwaltungsgesellschaft stellt die fristgerechte Offenlegung des Ab-
schlusses der Zielgesellschaft nach Abs. 2 oder der Informationen Uber die Ziel-
gesellschaft im Jahresbericht fiir den AIF nach Abs. 3 sicher und macht diese nach

Abs. 4 bekannt zu machen.
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2) Bei Anwendbarkeit dieses Absatzes stellt die Verwaltungsgesellschaft si-

cher, dass der Jahresbericht Zielgesellschaft innerhalb der einschlagigen nationa-

len Fristen erstellt wird.

3) Bei Anwendbarkeit dieses Absatzes nimmt die Verwaltungsgesellschaft

die folgenden Informationen zu den Zielgesellschaften in den Jahresbericht ge-

mass Art. 52 auf:

a)

b)
c)

d)

a)

b)

einen Bericht Uber die Lage am Ende des Geschaftsjahres, der ein den tat-

sachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt;
Ereignisse von besonderer Bedeutung nach Abschluss des Geschiftsjahres;
die voraussichtliche Entwicklung der Zielgesellschaft;

die im PGR bezeichneten Angaben lber den Erwerb eigener Aktien.

4) Die Verwaltungsgesellschaft

wirkt bestmoglich darauf hin, dass die Geschaftsleitung der Zielgesellschaft
die Berichte nach Abs. 2 und 3, letztere binnen sechs Monaten nach Ende
des Geschaftsjahres, den Arbeitnehmervertretern oder den Arbeitnehmern

Uibermittelt;

macht die Berichte nach Abs. 1 ihren Anlegern binnen sechs Monaten nach
Ende des Geschaftsjahres zuganglich, bei Fristiberschreitung spatestens
aber mit Beendigung der Abschlusserstellung gemass den jeweils einschla-

gigen nationalen Bestimmungen.

Art. 63

Das Ausschlachten von Unternehmen

1) Innerhalb von 24 Monaten nach dem Kontrollerwerb darf die Verwal-

tungsgesellschaft die Reduzierung der Eigenkapitalausstattung der Zielgesell-
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schaft durch Ausschittung, Kapitalherabsetzung oder Aktienriickkauf weder ges-
tatten, noch ermoglichen, unterstiitzen oder anordnen, noch in den Leitungs-
gremien der Zielgesellschaft dafiir stimmen. Die Verwaltungsgesellschaft hat sich

bestmoglich gegen die Reduzierung der Eigenkapitalausstattung einzusetzen.

2) Die Regierung regelt die Reichweite der Pflichten nach Abs. 1 durch Ver-

ordnung.

C. Typenzwang

Art. 64

Typenzwang fiir kleine Verwaltungsgesellschaften

1) Eine kleine Verwaltungsgesellschaft, die nach Art. 3 die Vorschriften die-
ses Gesetzes nicht anwendet, muss jeden von ihr verwalteten AIF einen der in
der Verordnung geregelten Fondstyp zuordnen und die Einhaltung der dafir

massgeblichen Bestimmungen sicherstellen.

2) Abs. 1 gilt entsprechend fiir selbstverwaltete AIF mit der Massgabe, dass

statt der bestellten Verwaltungsgesellschaft deren Organe verpflichtet sind.

Art. 65

Produktregulierung fiir andere als kleine Verwaltungsgesellschaften

1) Verwaltungsgesellschaften und kleine Verwaltungsgesellschaften, die
nach Art. 3 die Vorschriften dieses Gesetzes freiwillig anwenden, diirfen das
Vermoégen des AlF in jeden Anlagegegenstand anlegen und mit den Anlagestra-
tegien, Techniken und Instrumenten in einer Weise verwalten, fiir die sie zuge-
lassen sind und die den konstituierenden Dokumenten des AIF und den gesetzli-

chen Bestimmungen entsprechen.
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2) Die Verwaltungsgesellschaft kann sich entschliessen, den AIF gemass ei-
nem durch Verordnung bestimmten Typ zu strukturieren. In diesem Fall gelten

die Bestimmungen der Verordnung fiir die jeweilige Vertriebsform.

3) Die Abs. 1 und 2 dieses Artikels gelten entsprechend fiir den selbstver-
walteten AIF mit der Massgabe, dass statt des bestellten AIFM dessen Organe

verpflichtet sind.

Art. 66

Fondstypen

Die Regierung regelt unter Berlicksichtigung des EWR-Rechts durch Ver-
ordnung die AlF-Typen und die fiir den jeweiligen AIF-Typ massgebliche Anlage-
politik. In jedem Fall gelten die Vorschriften der Abschnitte A und B dieses Kapi-

tels.

D. Master-Feeder- und Umbrella-Strukturen

Art. 67

Master-Feeder-Struktur

1) Jeder AIF kann Teil einer Master-Feeder-Struktur sein.

2) Die konstituierenden Dokumente miissen bestimmen, ob der AIF Mas-

ter-Fonds oder Feeder-Fonds sein soll.

3) Soweit dieses Gesetz und die konstituierenden Dokumente keine abwei-
chenden Regelungen treffen, gelten die Bestimmungen fiir Master-Feeder-

Strukturen nach dem OGAW-G entsprechend. Die Regierung kann durch Verord-
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nung und die FMA auf Antrag der Verwaltungsgesellschaft von der Einhaltung

einzelner zum Schutz der Anleger geltender Bestimmungen befreien.

Art. 68

Umbrella-Struktur

1) Jeder AIF kann Teil einer Umbrella-Struktur sein.

2) Die konstituierenden Dokumente miissen dafiir das Recht zur Er6ffnung
weiterer Segmente und zur Aufldsung oder Zusammenlegung bestehender Seg-
mente einrdumen. Verbleibt nach der Auflésung oder Zusammenlegung von
Segmenten nur ein Segment, sind die Vorschriften dieses Unterabschnitts nicht

mehr anwendbar.

3) Fir jedes Segment ist sicherzustellen, dass:
a) eine Trennung der Vermogenswerte der einzelnen Segmente erfolgt;

b)  Vergiltungen und Verbindlichkeiten den einzelnen Segmenten verursa-

chergerecht zugeordnet werden;

c) Kosten, die nicht verursachergerecht zugeordnet werden kénnen, den ein-

zelnen Segmenten im Verhaltnis zum Vermogen belastet werden;

d) der Anleger nur am Vermdgen und Ertrag jener Segmente berechtigt ist, an

denen er beteiligt ist.

4) Anspriche von Anlegern und Gldubigern, die sich gegen ein Segment
richten oder die anlasslich der Griindung, wahrend des Bestehens oder bei der

Liquidation des Segments entstanden sind, sind auf dieses Segment beschrankt.
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5) Die an Anleger und Behorden gerichteten Informationen kénnen fir alle

Segmente zusammengefasst werden. Diese Informationen mussen:
a) aufdie Eigenschaften des Umbrella-AIF nach Abs. 3 hinweisen;

b) einen Hinweis enthalten, falls der Wechsel von einem Segment zum ande-

ren nicht spesenfrei ist.

VI. Vertrieb und grenziiberschreitende Tatigkeit von AIF

Inlandischer Vertrieb

Art. 69
Anteilvertrieb an professionelle Anleger

durch inldndische Verwaltungsgesellschaft

1) Eine in Liechtenstein zugelassene Verwaltungsgesellschaft darf Anteile
eines in Liechtenstein zugelassenen AIF ab dem Zeitpunkt ihrer Zulassung ver-

treiben.

2) Die Verwaltungsgesellschaft zeigt der FMA in elektronischer Form in
deutscher, englischer oder einer anderen, mit der FMA abgestimmten Sprache
den AIF an, dessen Anteile sie in Liechtenstein vertreiben mochte. Die Vertriebs-

anzeige muss enthalten:
a) einen Geschaftsplan mit Angaben zum AIF und dessen Sitz;
b) die konstituierenden Dokumente des AlF;

c) den Namen der Verwahrstelle;
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d) eine Beschreibung des oder eine Anlegerinformation Gber den AlF;
e) bei Feeder-AlF den Sitz des Master-AlF;

f) die Vertriebsinformation fiir Anleger gemass Art. 23 Abs. 1 AIFM-RL (Art. 53

dieses Gesetzes), sofern nicht schon gemaéss Bst. d beigefigt;

g) soweit zutreffend, die Vorkehrungen zur Verhinderung eines Anteilver-
triebs an Privatanleger, auch bei Riickgriff auf von der Verwaltungsgesell-

schaft unabhangige Unternehmen.

3) Sofern die FMA nicht binnen drei Werktagen nach Zugang der vollstan-

digen Unterlagen widerspricht, gilt der Vertrieb in Liechtenstein als genehmigt.

4) Wesentliche Anderungen der nach Abs. 2 lbermittelten Angaben teilt
die Verwaltungsgesellschaft der FMA mindestens einen Monat vor, in dringen-
den Fallen unverziiglich nach deren Vornahme in Textform mit. Bei Verstoss ge-
gen die Bestimmungen dieses Gesetzes untersagt die FMA die Anderung. Kommt
es dennoch zu einem Verstoss, ergreift die FMA die notwendigen Massnahmen

und untersagt falls erforderlich den Vertrieb des AIF.

5) Die Regierung regelt das Nahere durch Verordnung.

Art. 70

Anteilvertrieb an Privatanleger

1) Eine EWR-Verwaltungsgesellschaft, die nach den Bestimmungen dieses
Gesetzes oder der AIFM-RL zugelassen ist, darf Anteile eines in- oder auslandi-
schen EWR-AIF im Inland vertreiben, wenn der FMA die zuséatzlichen Informatio-
nen fir Privatanleger gem. Art. 71 zugegangen sind und die FMA den Vertrieb
genehmigt. Bei einem Feeder-AIF muss auch der Master-AlIF ein EWR-AIF sein,

der von einer EWR-Verwaltungsgesellschaft verwaltet wird.
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2) Die FMA kann Verwaltungsgesellschaften aus Drittstaaten den Vertrieb
von AlF-Anteilen in Liechtenstein an Privatanleger genehmigen, wenn der FMA
die zusatzlichen Informationen fir Privatanleger gem. Art. 71 zugegangen sind,
die Bedingungen gemass Artikel 99 erfillt sind, der Schutz der Anleger und das

offentliche Interesse nicht entgegenstehen und die FMA den Vertrieb genehmigt.

3) Die Regierung legt durch Verordnung die Voraussetzungen der Geneh-
migung nach Abs. 1 und 2 fest. Die Voraussetzungen dirfen fir EWR-
Verwaltungsgesellschaften oder von diesen verwalteten EWR-AIF nicht strenger
sein als die Voraussetzungen fiir inlandische Verwaltungsgesellschaften oder von

diesen verwaltete AlF.

4) Abweichend von Abs. 1 und 2 genugt fur den Vertrieb an qualifizierte
Anleger in Liechtenstein, die nicht bereits professionelle Anleger sind, die Einhal-

tungen der Bedingungen fiir den Vertrieb an professionelle Anleger.

5) Die Zulassigkeit des Anteilvertriebs in Liechtenstein nach anderen Be-
stimmungen des EWR-Rechts, insbesondere der Prospektrichtlinie 2003/71 und

dem Wertpapierprospektgesetz, bleibt unberiihrt.

6) Die FMA darf die Genehmigung nach Abs. 1 und 2 und das Vertriebs-
recht nach Abs. 3 jederzeit entziehen, wenn die Verwaltungsgesellschaft gegen

die gesetzlichen Bestimmungen oder die Bestimmungen der AIFM-RL verstosst.

Art. 71

Zusdtzliche Anlegerinformationen bei Vertrieb an Privatanleger

1) Der Vertrieb von Anteilen eines AIF in Liechtenstein an Privatanlager
setzt voraus, dass den Anlegern ein Dokument mit den wesentlichen Informatio-

nen fiir den Anleger und ein Prospekt zur Verfligung gestellt werden. Darlber
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hinaus sind Jahresberichte und Halbjahresberichte zu erstellen und zu veroffent-

lichen.

2) Fiir die Erstellung, Zulassung und Verbreitung der wesentlichen Informa-

tionen fir den Anleger gelten die Art. 75 bis 79 des OGAW-Gs entsprechend.

3) Fir die Erstellung und Verbreitung des Prospekts fiir AIF der geschlosse-
nen Form gelten die Bestimmungen des Wertpapierprospektgesetzes, fiir AIF des
offenen Typs gelten die Art. 65 bis 72 und Anhang 1 des OGAW-Gs entsprechend.
Zusatzlich sind in den Prospekt die Angaben nach Art. 53 dieses Gesetzes aufzu-
nehmen. Fir die Prospektprifung durch die FMA gilt Art. 114 des OGAW-Gs ent-

sprechend, soweit durch Verordnung nichts anderes bestimmt ist.

4) Fir die Erstellung und Verbreitung von Jahres- und Halbjahresberichten
gelten die Bestimmungen des Art. 65 bis 72 und Anhang 1 des OGAW-Gs ent-
sprechend. Fiir AIF der geschlossenen Form tritt ein nach Kapitel Il des Offenle-
gungsgesetzes oder den entsprechenden zur Umsetzung der TransparenzRL
2004/109 erlassenen Vorschriften erstellter Jahres- oder Halbjahresbericht an

die Stelle des Berichts nach 65 bis 72 und Anhang 1 des OGAW-Gs.

5) Die Regierung kann, soweit fur einzelne Fondstypen veranlasst, Abwei-
chendes mit Verordnung regeln. Sie kann insbesondere die Erstellung eines Halb-
jahresberichts flir entbehrlich erklaren, sowie zusatzliche oder weniger als nach

Abs. 2 bis 4 veranlasste Informationen fordern.
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Grenziiberschreitende Tatigkeit von EWR-Verwaltungsgesellschaften

1. Formen der Vertriebs- und Verwaltungsanzeige

Art. 72

Vertrieb in Liechtenstein an professionelle Anleger

1) Wird auf diesen Artikel verwiesen, gelten die Bestimmungen der nach-

folgenden Absatze.

2) Die Verwaltungsgesellschaft zeigt der FMA in elektronischer Form in

deutscher, englischer oder einer anderen, mit der FMA abgestimmten Sprache

den AIF an, dessen Anteile sie in Liechtenstein vertreiben mochte. Die Vertriebs-

anzeige muss enthalten:

a)
b)
c)
d)
e)

f)

g)

einen Geschaftsplan mit Angaben zum AIF und dessen Sitz;

die konstituierenden Dokumente des AlF;

den Namen der Verwahrstelle;

eine Beschreibung des oder eine Anlegerinformation iber den AlF;
bei Feeder-AlF den Sitz des Master-AlF;

die Vertriebsinformation fiir Anleger gemadss Art. 23 Abs. 1 AIFM-RL (Art. 53

dieses Gesetzes), sofern nicht schon gemass Bst. d beigefiigt;

soweit zutreffend, die Vorkehrungen zur Verhinderung eines Anteilver-
triebs an Privatanleger, auch bei Riickgriff auf von der Verwaltungsgesell-

schaft unabhangige Unternehmen.

3) Nicht spater als drei Werktage nach Zugang der vollstandigen Unterla-

gen teilt die FMA der Verwaltungsgesellschaft mit, ob der Anteilvertrieb an pro-
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fessionelle Anleger zugelassen ist. Die Frist kann durch begriindete Mitteilung auf
bis zu zwanzig Werktage verldangert werden. Mit Zugang der Mitteilung ist der
Vertrieb zuldssig. Die Vertriebszulassung darf nur verweigert werden, wenn die

Verwaltung des AIF gegen Bestimmungen der AIFM-RL verstosst.

4) Der fiir den AIF zustandigen Behorde wird die Vertriebszulassung ange-

zeigt.

5) Wesentliche Anderungen der nach Abs. 2 {ibermittelten Angaben teilt
die Verwaltungsgesellschaft der FMA mindestens einen Monat vor, in dringen-
den Fallen unverziglich nach deren Vornahme in Textform mit. Bei Verstoss ge-
gen die Bestimmungen der AIFM-RL untersagt die FMA die Anderung. Kommt es
dennoch zu einem Verstoss gegen die Bestimmungen der AIFM-RL, ergreift die
FMA die notwendigen Massnahmen und untersagt falls erforderlich den Vertrieb

des AIF.

Art. 73

Grenziiberschreitende Vertriebsanzeige

1) Wird auf diesen Artikel verwiesen, gelten die Bestimmungen der nach-

folgenden Absétze.

2) Die Verwaltungsgesellschaft hat der FMA die Vertriebsabsicht in elekt-
ronischer Form in englischer oder einer anderen in der Finanzwelt gebrauchli-
chen und mit der FMA abgestimmten Sprache anzuzeigen. Die Vertriebsanzeige

muss enthalten:
a) einen Geschaftsplan mit Angaben zum AIF und dessen Sitz;
b) die konstituierenden Dokumente des AlF;

c) den Namen der Verwahrstelle;
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d) eine Beschreibung des oder eine Anlegerinformation Gber den AlF;
e) bei Feeder-AlF den Sitz des Master-AlF;

f) die Namen der EWR-Vertragsstaaten, in denen der Vertrieb an professio-

nelle Anleger erfolgen soll;

g)  die Vertriebsinformation fir Anleger gem. Art. 23 Abs. 1 AIFM-RL (Art. 53

dieses Gesetzes), sofern nicht schon gemass Bst. d beigefiigt;

h)  soweit zutreffend, die Vertriebsvorkehrungen sowie die Vorkehrungen zur
Verhinderung eines Anteilvertriebs an Privatanleger, auch bei Riickgriff auf
von der Verwaltungsgesellschaft unabhadngige Unternehmen. Diese Vor-
kehrungen unterliegen den Rechtsvorschriften und der Aufsicht des Auf-

nahmestaats.

3) Entspricht die Verwaltungsgesellschaft und deren Verwaltung des AIF
den Bestimmungen der AIFM-RL, Gbermittelt die FMA nicht spater als drei Werk-
tage nach Erhalt der vollstandigen Unterlagen diese in elektronischer Form an
die Vertriebsstaatbehorde, zusammen mit einer Bestatigung in englischer oder
einer anderen in der Finanzwelt gebrauchlichen und zwischen den Behorden ab-
gestimmten Sprache, dass die Verwaltungsgesellschaft zur Verwaltung eines AIF
mit der betreffenden Anlagestrategie zugelassen ist. Die Frist kann durch be-

grindete Mitteilung auf bis zu zwanzig Werktage verlangert werden.

4) Die FMA zeigt der Verwaltungsgesellschaft die Ubermittlung unverziig-
lich an. Die Verwaltungsgesellschaft darf ab dem Zugang der Anzeige die Anteile
im Vertriebsstaat vertreiben. Die FMA setzt die Herkunftsstaatbehorde des AIF

Uber die Anzeige in Kenntnis.

5) Wesentliche Anderungen der nach Abs. 2 iibermittelten Angaben teilt

die Verwaltungsgesellschaft der FMA mindestens einen Monat vor, in dringen-
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den Fallen unverziglich nach deren Vornahme in Textform mit. Bei Verstoss ge-
gen die Bestimmungen der AIFM-RL untersagt die FMA die Anderung. Kommt es
dennoch zu einem Verstoss gegen die Bestimmungen der AIFM-RL, ergreift die
FMA die notwendigen Massnahmen und untersagt falls erforderlich den Vertrieb
des AIF. Sind die Anderungen mit den Bestimmungen der AIFM-RL vereinbar,

zeigt die FMA die Anderungen allen Vertriebsstaatbehérden unverziiglich an.

Art. 74

Grenziiberschreitende Verwaltungsanzeige

1) Wird auf diesen Artikel verwiesen, gelten die Bestimmungen der nach-

folgenden Absétze.

2) Die Verwaltungsgesellschaft hat der FMA die Absicht einer grenziber-
schreitenden Verwaltung in elektronischer Form in englischer oder einer anderen
in der Finanzwelt gebrauchlichen und mit der FMA abgestimmten Sprache anzu-

zeigen. Die Anzeige muss enthalten:
a) den EWR-Vertragsstaat, in dem AIF verwaltet werden sollen;

b)  einen Geschéaftsplan mit Angabe der geplanten Tatigkeiten und Dienstleis-

tungen und der zu verwaltenden AIF.

3) Fir die Errichtung einer Zweigniederlassung in einem anderen EWR-
Vertragsstaat muss die Verwaltungsgesellschaft der FMA neben den in Abs. 2 ge-

nannten die folgenden Informationen mitteilen.
a)  eine Organisationsstruktur der Zweigniederlassung;
b) eine Adresse zum Abruf von Unterlagen im Aufnahmestaat;

c) Namen und Kontaktangaben der Geschaftsfiihrer der Zweigniederlassung.
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4) Die FMA uUbermittelt binnen zehn Werktagen nach deren vollstandigen
Erhalt die Unterlagen gemass Abs. 2 und gegebenenfalls Abs. 3 in elektronischer
Form an die Aufnahmestaatbehorde. Den Unterlagen ist eine Bestatigung in eng-
lischer oder einer anderen in der Finanzwelt gebrauchlichen und zwischen den
Behorden abgestimmten Sprache beizufligen, dass die Verwaltungsgesellschaft
zur Auslibung der beschriebenen Tatigkeiten zugelassen ist. Die Frist kann durch
begriindete Mitteilung im Fall des Abs. 2 auf maximal einen Monat, im Fall des

Abs. 3 auf zwei Monate verlangert werden.

5) Die FMA zeigt die Ubermittlung der Verwaltungsgesellschaft unverziig-
lich an. Mit Zugang der Anzeige darf die Verwaltungsgesellschaft mit der Erbrin-

gung der Dienstleistungen im Aufnahmestaat beginnen.

6) Die Verwaltungsgesellschaft muss
a) dieim Aufnahmestaat fiir den AIF geltenden Vorschriften einhalten;

b)  im Aufnahmestaat Uber Bst. a hinaus keine weiteren als die Anforderungen
der AIFM-RL und zu ihrer Durchfiihrung erlassener EWR-Vorschriften ein-

halten.

7) Wesentliche Anderungen der nach Abs. 2 und 3 (ibermittelten Angaben
teilt die Verwaltungsgesellschaft der FMA mindestens einen Monat vor, in drin-
genden Fallen unverziiglich nach deren Vornahme in Textform mit. Bei Verstoss
gegen die Bestimmungen der AIFM-RL untersagt die FMA die Anderung. Kommt
es dennoch zu einem Verstoss gegen die Bestimmungen der AIFM-RL, ergreift die
FMA die notwendigen Massnahmen und untersagt falls erforderlich den Vertrieb
des AIF. Sind die Anderungen mit den Bestimmungen der AIFM-RL vereinbar,

zeigt die FMA die Anderungen allen Vertriebsstaatbehérden unverziiglich an.
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2. Vertrieb von Anteilen an EWR-AIF durch inlandische Verwaltungsgesell-
schaften an professionelle Anleger in Liechtenstein

Art. 75

Anteilvertrieb an professionelle Anleger

Fiir den Vertrieb durch eine in Liechtenstein zugelassene Verwaltungsge-
sellschaft von Anteilen eines von ihr verwalteten EWR-AIF an professionelle An-
leger in Liechtenstein gilt Art. 72. Bei einem Feeder-AlIF muss auch der Master-

AIF ein EWR-AIF sein, der von einer EWR-Verwaltungsgesellschaft verwaltet wird.

3. Betreffend EWR-AIF

Art. 76

Grenziiberschreitender Anteilvertrieb innerhalb des EWR

1) Fir den Vertrieb durch eine in Liechtenstein zugelassene Verwaltungsge-
sellschaft von Anteilen eines von ihr verwalteten EWR-AIF an professionelle An-
leger in anderen EWR-Vertragsstaaten gilt Art. 77. Bei einem Feeder-AlF muss
auch der Master-AlIF ein EWR-AIF sein, der von einer EWR-

Verwaltungsgesellschaft verwaltet wird.

2) Eine in einem EWR-Vertragsstaat zugelassene Verwaltungsgesellschaft
darf die Anteile eines von ihr verwalteten und im EWR ansdssigen AIF in Liech-
tenstein vertreiben, wenn die Art. 73 Abs. 4 entsprechende Anzeige der FMA als
Vertriebsstaatbehorde und die Art. 73 Abs. 5 entsprechende Anzeige der Verwal-

tungsgesellschaft zugegangen ist.
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Art. 77

Grenziiberschreitende Verwaltung innerhalb des EWR

1) Fur die Verwaltung eines EWR-AIF durch eine in Liechtenstein zugelasse-
ne Verwaltungsgesellschaft, durch Zweigniederlassungen oder im Wege der
grenziberschreitenden Tatigkeit gilt Art. 74. Bei einem Feeder-AlF muss auch der
Master-AlF ein EWR-AIF sein, der von einer EWR-Verwaltungsgesellschaft ver-

waltet wird.

2) Eine Verwaltungsgesellschaft, die in einem EWR-Vertragsstaat zugelas-
sen wurde, kann in Liechtenstein die zugelassenen Tatigkeiten durch Errichtung
einer Zweigniederlassung oder im Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs

ausuben. Die Vorschriften dieses Artikels gelten entsprechend.

4, Betreffend Nicht-EWR-AIF

Art. 78

Verwaltungsrecht bei Kooperationsvereinbarung

Eine in Liechtenstein zugelassene EWR-Verwaltungsgesellschaft darf Nicht-
EWR-AIF verwalten, die nicht in der Europadischen Union vertrieben werden,

wenn

a) die Verwaltungsgesellschaft alle in der AIFM-RL fir diese AIF festgelegten
Anforderungen mit Ausnahme der Anforderungen zum Jahresbericht (Art.
52) und den Berichtspflichten gegeniiber Aufsichtsbehorden (Art. 55) er-

fallt;

b) geeignete, den Standards der Europadischen Kommission und ESMA ent-

sprechende Vereinbarungen Uber die Zusammenarbeit und den Informati-
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onsaustausch zwischen der FMA und den Drittstaatbehdrden am Sitz des
Nicht-EWR-AIF bestehen, die der Herkunftsstaatbehorde der Verwaltungs-
gesellschaft ermoglichen, ihre Aufgaben gemaéss der AIFM-RL wahrzuneh-

men.

Art. 79

Vertrieb aufgrund EWR-Pass der Verwaltungsgesellschaft

1) Eine in Liechtenstein zugelassene EWR-Verwaltungsgesellschaft darf An-

teile der von ihr verwalteten Nicht-EWR-AIF und von EWR-Feeder-AlF, deren

Master-AlF kein EWR-AIF ist, an professionelle Anleger innerhalb des EWR ver-

treiben, wenn die in den Art. 79 bis 81 festgelegten Bedingungen erfiillt sind.

2) Die EWR-Verwaltungsgesellschaft muss allen Bestimmungen der AIFM-

RL mit Ausnahme der Vorschriften zur grenziberschreitenden Tatigkeit (Kapitel

VI) erfillen. Dariber hinaus gelten die folgenden Bedingungen:

a)

b)

Es bestehen geeignete, den Standards der Europdischen Kommission und
ESMA entsprechende Vereinbarungen Uber die Zusammenarbeit und den
Informationsaustausch zwischen der FMA und den Drittstaatbehdrden am
Sitz des Nicht-EWR-AIF, die der Herkunftsstaatbehorde des Verwaltungsge-

sellschaft ermoglichen, ihre Aufgaben gemaéss der AIFM-RL wahrzunehmen;

Der Drittstaat steht nicht auf der Liste der nicht kooperativen Lander und
Gebiete der Arbeitsgruppe ,Finanzielle Massnahmen gegen Geldwasche

und Terrorismusfinanzierung”;

Der Drittstaat hat mit dem Herkunftsstaat der Verwaltungsgesellschaft so-
wie mit jedem EWR-Vertriebsstaat eine Vereinbarung unterzeichnet, die
Artikel 26 des OECD-Musterabkommens zur Vermeidung der Doppelbe-

steuerung auf dem Gebiet der Steuern vom Einkommen und Vermdgen
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vollstandig entspricht und einen wirksamen Informationsaustausch in
Steuerangelegenheiten, gegebenenfalls einschliesslich multilateraler Ab-

kommen Uber die Besteuerung, gewahrleistet.

Art. 80

Vertrieb aufgrund EWR-Pass in Liechtenstein

Fiir den Vertrieb durch eine in Liechtenstein zugelassene Verwaltungsge-
sellschaft von Anteilen eines von ihr verwalteten Nicht-EWR-AIF an professionel-
le Anleger in Liechtenstein gilt Art. 72. Die FMA teilt der ESMA die Vertriebszulas-

sung in Liechtenstein mit.

Art. 81

Vertrieb aufgrund EWR-Pass in anderen EWR-Vertragsstaaten

1) Fiir den Vertrieb durch eine in Liechtenstein zugelassene Verwaltungsge-
sellschaft von Anteilen eines von ihr verwalteten Nicht-EWR-AIF an professionel-
le Anleger in anderen EWR-Vertragsstaaten gilt Art. 73. Die FMA teilt der ESMA

die Vertriebszulassung in den anderen EWR-Vertragsstaaten mit.

2) Eine in einem EWR-Vertragsstaat zugelassene Verwaltungsgesellschaft
darf die Anteile eines von ihr verwalteten und Nicht-EWR-AIF in Liechtenstein
vertreiben, wenn die Art. 73 Abs. 4 entsprechende Anzeige der FMA als Ver-
triebsstaatbehorde und die Art. 73 Abs. 5 entsprechende Anzeige der Verwal-

tungsgesellschaft zugegangen ist.
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Art. 82

Individualzulassung fiir Vertrieb in Liechtenstein: Anteilvertrieb ohne EWR-Pass

durch EWR-Verwaltungsgesellschaft betreffend Nicht-EWR-AIF

1) Die FMA darf einer in Liechtenstein zugelassenen Verwaltungsgesell-

schaft den Vertrieb in Liechtenstein von Anteilen von ihr verwalteter Nicht-EWR-

AIF sowie von EWR-Feeder-AlF, deren Master-AlF kein EWR-AIF ist, an professio-

nelle Anleger gestatten, sofern zumindest die folgenden Voraussetzungen erfillt

sind:

a)

b)

die Verwaltungsgesellschaft erflillt alle in der AIFM-RL festgelegten Anfor-
derungen, ausser die zur Verwahrstelle gem. Art. 21 AIFM-RL (Kapitel IlI
Abschnitt D dieses Gesetzes). Die Verwaltungsgesellschaft hat jedoch eine
oder mehrere von ihr unabhangige Stellen zu benennen und der FMA an-
zuzeigen, die die Uberwachung von Zahlungen, die Verwahrung sowie die
Uberwachungsaufgaben nach Art. 21 Abs. 6 bis 8 AIFM-RL (Art. 43) wahr-

nehmen;

zwischen der FMA und den Aufsichtsbehdrden des Sitzstaats des Nicht-
EWR-AIF bestehen fiir die Uberwachung von Systemrisiken geeignete Ver-
einbarungen zur Zusammenarbeit und zum Informationsaustausch, die in-
ternationalen und den von der Europdischen Kommission und ESMA erar-
beiteten Standards entsprechen und es der FMA ermaoglichen, ihre Aufga-

ben gemass der AIFM-RL wahrzunehmen;

der Drittstaat steht nicht auf der Liste der nicht kooperativen Lander und
Gebiete der Arbeitsgruppe ,Finanzielle Massnahmen gegen Geldwasche

und Terrorismusfinanzierung”.
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2) Die Regierung ist ermachtigt, durch Verordnung die Vertriebszulassung
an Anforderungen zu kniipfen, die tiber die Bestimmungen der AIFM-RL und die-

ses Gesetzes hinausgehen.

C. Tatigkeit von Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaften

1. Auswahl der Referenzstaatbehorde
und Zulassung der Verwaltungsgesellschaft

Art. 83
Zulassungspflicht fiir Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaft

im EWR-Referenzstaat

1) Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaften, die beabsichtigen, EWR-AIF zu
verwalten und/oder von ihnen verwaltete AIF gemaéss Artikel 93 bis 87 (38, 39
AIFM-RL) innerhalb des EWR zu vertreiben, bedirfen einer Zulassung in einem
EWR-Referenzstaat. Nach der Zulassung ist die Behorde im EWR-Referenzstaat

fiir die Aufsicht Giber den AIF zustandig.

2) Die Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaft hat alle Bestimmungen der
AIFM-RL einzuhalten, mit Ausnahme der Bestimmungen zur grenziiberschreiten-

den Tatigkeit (Kapitel VI Abschnitt B der AIFM-RL). Dabei gilt Folgendes:

a) an die Stelle der Herkunftsstaatbehorde der Verwaltungsgesellschaft tritt

die EWR-Referenzstaatbehorde, in Liechtenstein die FMA;

b)  eine Abweichung von den Bestimmungen der AIFM-RL ist bei Unvereinbar-
keit mit dem Recht am Sitzstaat von Verwaltungsgesellschaft und/oder AIF

zuldssig, wenn die Verwaltungsgesellschaft belegen kann, dass
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aa) die betreffende Richtlinienbestimmung mit der verpflichtenden

Rechtsvorschrift am Sitzstaat nicht kombiniert werden kann;

bb) am Sitzstaat eine im Hinblick auf Regelungszweck und Schutzniveau

fir die Anleger gleichwertige Bestimmung gilt;

cc) Verwaltungsgesellschaft und/oder AIF diese gleichwertige Bestim-

mung erfllen.

3) Die Verwaltungsgesellschaft muss Uber einen gesetzlichen Vertreter mit
Sitz im EWR-Referenzstaat verfligen. Der gesetzliche Vertreter ist die Kontakt-
stelle fur die Verwaltungsgesellschaft innerhalb des EWR, (iber den samtliche
Korrespondenz zwischen den zustdndigen Behdérden und EWR-Anlegern einer-
seits und der Verwaltungsgesellschaft andererseits erfolgt. Der gesetzliche Ver-
treter nimmt gemeinsam mit der Verwaltungsgesellschaft die Compliance-
Funktion in Bezug auf die Verwaltungs- und Vertriebstatigkeiten gemadss der

AIFM-RL wabhr.

Art. 84

Auswahlkriterien fiir den Referenzstaat

Der EWR-Referenzstaat bestimmt sich wie folgt:

1) Wenn die Verwaltungsgesellschaft lediglich einen oder mehrere EWR-
AIF mit Sitz in demselben Mitgliedstaat verwaltet und nicht beabsichtigt, gemass
Artikel 83 bis 87 einen AIF innerhalb des EWR zu vertreiben, ist Referenzstaat der

Herkunftsstaat des AIF.

2) Wenn die Verwaltungsgesellschaft mehrere EWR-AIF mit Sitz in ver-

schiedenen EWR-Vertragsstaaten verwaltet und nicht beabsichtigt, gemass Arti-
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kel 83 bis 87 einen AIF in der Europaischen Union zu vertreiben, ist der EWR-

Referenzstaat entweder

a) der EWR-Vertragsstaat, in dem die meisten der von ihr verwalteten EWR-

AIF ihren Sitz haben; oder

b)  der EWR-Vertragsstaat, in dem die umfangreichsten Vermdgenswerte ver-

waltet werden.

3) Wenn die Verwaltungsgesellschaft beabsichtigt, lediglich einen EWR-AIF

in lediglich einem EWR-Vertragsstaat zu vertreiben, ist der EWR-Referenzstaat,

a)  bei Zulassung oder Registrierung des AIF in einem EWR-Vertragsstaat der

Herkunftsstaat des AIF oder der EWR-Vertriebsstaat;

b)  falls der AIF nicht in einem Mitgliedstaat zugelassen oder registriert ist, der

EWR-Vertriebsstaat.

4) Wenn die Verwaltungsgesellschaft lediglich einen Nicht-EWR-AIF in ei-
nem EWR-Vertragsstaat vertreiben mochte, ist dieser EWR-Vertragsstaat der

EWR-Referenzstaat.

5) Wenn die Verwaltungsgesellschaft lediglich einen EWR-AIF in verschie-

denen EWR-Vertragsstaaten vertreiben mochte, ist der EWR-Referenzstaat,

a)  bei Zulassung oder Registrierung des AIF in einem EWR-Vertragsstaat der
Herkunftsstaat des AIF oder einer der EWR-Vertragsstaaten, in dem ein

leistungsfahiger Vertrieb beabsichtigt ist; oder

b) andernfalls nur einer der EWR-Vertragsstaaten, in dem ein leistungsfahiger

Vertrieb beabsichtigt ist.
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6) Wenn die Verwaltungsgesellschaft lediglich einen Nicht-EWR-AIF in ver-
schiedenen EWR-Vertragsstaaten vertreiben mochte, ist der EWR-Referenzstaat

einer dieser Mitgliedstaaten.

7) Wenn die Verwaltungsgesellschaft mehrere EWR-AIF innerhalb des EWR

vertreiben mochte, ist der EWR-Referenzstaat,

a) bei Registrierung oder Zulassung samtlicher AIF in einem EWR-
Vertragsstaat der Staat, in dem ein leistungsfahiger Vertrieb der meisten

der betreffenden AIF beabsichtigt ist;

b) falls die betreffenden AIF nicht alle in demselben EWR-Vertragsstaat regist-
riert oder zugelassen sind, der Staat, in dem ein leistungsféhiger Vertrieb

der meisten der betreffenden AIF beabsichtigt ist,

8) Wenn die Verwaltungsgesellschaft mehrere EWR- und Nicht-EWR-AIF
oder mehrere Nicht-EWR-AIF innerhalb des EWR vertreiben mochte, ist der EWR-
Referenzstaat der Staat, in dem ein leistungsfahiger Vertrieb der meisten der be-

treffenden AIF beabsichtigt ist.

Art. 85

Auswahl unter mehreren méglichen Referenzstaaten

1) Kann es nach den Kriterien des Artikels 84 mehrere EWR-
Referenzstaaten geben, hat die Verwaltungsgesellschaft bei den zustandigen Be-
horden aller EWR-Vertragsstaaten, die als EWR-Referenzstaaten in Betracht

kommen, die Festlegung eines EWR-Referenzstaats zu beantragen.

2) Die Behdrden entscheiden innerhalb eines Monats gemeinsam Uber den

EWR-Referenzstaat. Die auf diesem Weg bestimmte EWR-Referenzstaatbehorde



412

teilt der Verwaltungsgesellschaft die Entscheidung (ber die EWR-

Referenzstaatbehorde unverziiglich mit.

3) Entscheiden die Behorden nicht binnen Monatsfrist oder geht die Mittei-
lung nicht innerhalb von sieben Werktagen ordnungsgemass zu, legt die Verwal-
tungsgesellschaft ihren EWR-Referenzstaat gemass den oben aufgefiihrten Krite-
rien selbst fest. Die Absicht zum Aufbau eines leistungsfahigen Vertriebs in einem
EWR-Vertragsstaat ist durch Offenlegung der Vertriebsstrategie gegeniiber der

Behorde des festgelegten EWR-Referenzstaats zu belegen.

Art. 86

Bestimmung des Referenzstaats bei Zulassung

1) Verwaltungsgesellschaften, die EWR-AIF ohne Anteilvertrieb verwalten
und/oder von ihm verwaltete AIF gemaéss Artikel 83 bis 87 innerhalb des EWR
vertreiben wollen, haben der zustdndigen Behoérde ihres EWR-Referenzstaats ei-

nen Antrag auf Zulassung zu ibermitteln.

2) Sind die Voraussetzungen des Art. 84 nicht erfillt, lehnt die FMA als Ad-

ressat des Zulassungsantrags den Antrag unter Angabe von Griinden ab.

3) Sind die Voraussetzungen des Art. 84 erfillt, informiert die FMA die ES-
MA Uber diese Tatsache, Gbermittelt dabei die Begriindung der Verwaltungsge-
sellschaft und Informationen zur Vertriebsstrategie fur ihre Beurteilung und er-

sucht ESMA, eine Empfehlung zu ihrer Beurteilung auszusprechen.

4) Die Beurteilung der ESMA ergeht binnen Monatsfrist. Die Maximalfrist
fur die Zulassungsprifung gem. Art. 21 ist fir die Dauer der Zulassungsprifung

der Verwaltungsgesellschaft durch ESMA ausgesetzt. Eine negative Beurteilung
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der ESMA ist zuldssig, wenn nach Ansicht der ESMA die Voraussetzungen gemass

Art. 84 nicht vorliegen.

5) Méchte die FMA die Zulassung entgegen der Empfehlung der ESMA er-

teilen, setzt sie unter Angabe ihrer Griinde in Kenntnis:

a)

b)

c)

die ESMA,

wenn AlF-Anteile in anderen EWR-Vertragsstaaten als dem EWR-

Referenzstaat vertrieben werden sollen, die Vertriebsstaatbehorden;

wenn der Sitz einzelner EWR-AIF weder im EWR-Referenzstaat noch im

Vertriebsstaat liegt, die Herkunftsstaatbehorde der AlF.

6) Die ESMA kann die Tatsache, dass die FMA ihrer Empfehlung nicht fol-

gen mochte sowie die von der FMA genannten Griinde veroffentlichen. Die FMA

wird im Voraus liber die Veroffentlichung informiert.

Art. 87

Allgemeine Zulassungsvoraussetzungen

Unbeschadet der in Art. 86 genannten Voraussetzungen darf die Zulassung

erst erteilt werden, wenn:

a)

b)

die Verwaltungsgesellschaft den EWR-Referenzstaat angibt, die Offenle-
gung ihrer Vertriebsstrategie ihrer Wahl bestatigt und die zustiandige Be-
horde das Verfahren gemass Art. 84 bis 86 durchgefiihrt hat;

die Verwaltungsgesellschaft einen gesetzlichen Vertreter in ihrem EWR-

Referenzstaat ernannt hat;

der gesetzliche Vertreter neben der Verwaltungsgesellschaft die Kontakt-
person der Verwaltungsgesellschaft fir die Anleger der betreffenden AIF,

fir die ESMA und fir die zustandigen Behorden im Hinblick auf die Tatig-
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keiten ist, fir die die Verwaltungsgesellschaft innerhalb des EWR zugelas-
sen ist; er muss hinreichend ausgestattet sein, um zumindest die Compli-
ance-Funktion gemdass den Bestimmungen dieses Gesetzes und der AIFM-

RL wahrzunehmen;

geeignete Vereinbarungen Uber die Zusammenarbeit und den Informati-
onsaustausch  zwischen den zustdandigen Behorden des EWR-
Referenzstaats, den fiir die betreffenden EWR-AIF zustandigen Behorden
und den Drittstaatbehorden bestehen, in dem Nicht-EWR-AIF ihren Sitz ha-
ben, wonach die Herkunftsstaatbehorde der Verwaltungsgesellschaft ihre

Aufgaben gemass dieser Richtlinie wahrnehmen kann;

der Drittstaat nicht auf der Liste der nicht kooperativen Lander und Gebie-
te der Arbeitsgruppe , Finanzielle Massnahmen gegen Geldwéasche und Ter-

rorismusfinanzierung” steht;

der Drittstaat mit dem EWR-Referenzstaat eine Vereinbarung unterzeich-
net hat, die Art. 26 des OECD-Musterabkommens zur Vermeidung der Dop-
pelbesteuerung auf dem Gebiet der Steuern vom Einkommen und Vermo-
gen vollstandig entspricht und einen wirksamen Informationsaustausch in
Steuerangelegenheiten, gegebenenfalls einschliesslich multilateraler Ab-

kommen Uber die Besteuerung, gewahrleistet;

die auf die Verwaltungsgesellschaften anwendbaren Rechts- und Verwal-
tungsvorschriften eines Drittstaates oder die Beschrankungen der Auf-
sichts- und Ermittlungsbefugnisse der Drittstaatbehérden die zustandigen
Behorden nicht an der effektiven Wahrnehmung ihrer Aufsichtsfunktionen

hindern.
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Art. 88
Abweichungen von den Transparenzanforderungen,

zusdtzliche Antragsunterlagen

1) Im Fall der Zulassung gelten die Art. 52 bis 55 entsprechend. Zusatzlich

gelten die Vorschriften dieses Artikels.

2) Die Angaben gemass Artikel 18 sind um die folgenden Angaben zu er-

ganzen:

a)

b)

eine Begriindung der Verwaltungsgesellschaft fiir die von ihr vorgenom-
mene Beurteilung bezliglich des EWR-Referenzstaats gemass den Kriterien

nach Art. 84 sowie Angaben zur Vertriebsstrategie;

eine Liste der Bestimmungen dieser Richtlinie, deren Einhaltung der Ver-
waltungsgesellschaft unmdoglich ist, da ihre Einhaltung durch die Verwal-
tungsgesellschaft gemass Art. 83 Abs. 2 Bst. b nicht mit der Einhaltung ei-
ner Rechtsvorschrift, der die Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaft und/oder
falls zutreffend der in der Européischen Union vertriebene Nicht-EWR-AIF

unterliegt, zu kombinieren ist;

schriftliche Belege auf der Grundlage der von der ESMA ausgearbeiteten

technischen Regulierungsstandards, dass

aa) durch die betreffenden Rechtsvorschriften des Drittstaats fiir eine
Vorschrift Sorge getragen wird, die den Vorschriften, die nicht ein-
gehalten werden kénnen, gleichwertig ist, denselben regulatorischen
Zweck verfolgt und den Anlegern des betreffenden AIF dasselbe Mass

an Schutz bietet;

bb) die Verwaltungsgesellschaft mit dieser gleichwertigen Vorschrift in

Einklang steht; diese schriftlichen Belege werden durch ein Rechts-
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gutachten zur Existenz der betreffenden inkompatiblen Vorschrift im
Recht des Drittstaats untermauert, das auch eine Beschreibung des

Regulierungszwecks und der Merkmale des Anlegerschutzes enthalt;

d) Name und Anschrift des gesetzlichen Vertreters des AIFM.

3) Der Widerruf des Vertriebsrechts nach Art. 33 Abs. 2 (5 Absatz 3 AIFM-
RL) kann auf EWR-AIF beschrankt werden, die aufgrund des EWR-Passes verwal-

tet oder vertrieben werden sollen.

4) Die Zulassungspflicht nach Artikel 17 Abs. 1 bleibt von Art. 83 Abs. 2 Bst.

b unberihrt.

5) Abweichend von Art. 19 Abs. 1 Bst. e miissen Hauptverwaltung und Sat-

zungssitz nicht in demselben EWR-Vertragsstaat liegen.

6) Die Vollstandigkeit des Antrags bestimmt sich entsprechend den Modifi-
kationen gemadss Abs. 2 [Achtung - Redaktionsversehen in Art. 37 Abs. 8 (v) RL,

vor parlamentarischem Verfahren zu bereinigen oder zu entfernen].

Art. 89

Befreiung von Richtlinienbestimmungen

1) Ist die EWR-Referenzstaatbehorde der Auffassung, dass die Verwal-
tungsgesellschaft von der Einhaltung bestimmter Vorschriften dieses Gesetzes
oder der AIFM-RL wegen Unvereinbarkeit gem. Art. 83 Abs. 2 befreit werden
kann, teilt sie dies der ESMA unverziglich mit den Angaben nach Art. 88 Abs. 2

Bst. a und b mit.
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2) Innerhalb eines Monats nach Eingang der Mitteilung spricht die ESMA
eine Empfehlung zur Ausnahme aufgrund der Unvereinbarkeit gemass Art. 83
Abs. 2 aus. In der Empfehlung kann insbesondere darauf eingegangen werden,
ob auf der Grundlage der von der Verwaltungsgesellschaft gemass Art. 88 Abs. 2
Bst. a und b ibermittelten Angaben sowie der technischen Aquivalenzstandards
die Voraussetzungen fiir eine solche Befreiung erflillt sind. Die Maximalfrist fur
die Zulassungsprifung gem. Art. 21 ist fir die Dauer der Zulassungsprifung der

Verwaltungsgesellschaft durch ESMA ausgesetzt.

3) Wenn die FMA als EWR-Referenzstaatbehorde entgegen der Empfehlung
der ESMA vorschlagt, die Zulassung zu erteilen, setzt sie die ESMA und die be-

troffenen Vertriebsstaaten davon unter Angabe von Griinden in Kenntnis.

4) Die ESMA kann die Tatsache, dass die FMA ihrer Empfehlung nicht fol-
gen mochte sowie die von der FMA genannten Griinde veroéffentlichen. Die FMA

wird im Voraus informiert.

Art. 90

Unterrichtung der ESMA liber Zulassung

1) Die FMA als EWR-Referenzstaatbehorde unterrichtet die ESMA:

a) unverziglich (iber das Ergebnis des Zulassungsverfahrens, die Anderung

und den Entzug der Zulassung;

b)  Uber die Ablehnung von Zulassungsantragen; dabei teilt sie die Angaben zu

den Antragstellern sowie die Ablehnungsgriinde mit.

2) Die ESMA fiuihrt ein zentrales Verzeichnis der Angaben nach Abs. 1, dass

den zustandigen Behorden innerhalb des EWR auf Anfrage zur Verfligung gestellt
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wird. Die zustdndigen Behdrden sind zur vertraulichen Behandlung dieser Infor-

mationen verpflichtet.

b)

c)

Art. 91

Anderung des Referenzstaates nach Geschéftsaufnahme

1) Der EWR-Referenzstaat ist nach Geschaftsaufnahme nur zu dndern:

bei Anderung der Vertriebsstrategie innerhalb von zwei Jahren nach Zulas-
sung der Verwaltungsgesellschaft fiir den Fall, dass die gednderte Ver-
triebsstrategie, wenn sie die urspringliche Vertriebsstrategie gewesen wa-
re, zur Festlegung eines anderen EWR-Referenzstaats geflihrt hatte. Die
Verwaltungsgesellschaft hat diese Anderung der EWR-Referenzstaat-

behorde vor ihrer Durchfiihrung anzuzeigen;

wenn sich anhand des tatsachlichen Verlaufs der Geschaftsentwicklung der
Verwaltungsgesellschaft innerhalb von zwei Jahren nach seiner Zulassung
erweist, dass die zum Zeitpunkt der Zulassung vorgelegte Vertriebsstrate-
gie nicht den Tatsachen entsprach bzw. die Verwaltungsgesellschaft dies-
beziglich falsche Angaben gemacht hat oder wenn die Verwaltungsgesell-
schaft ihre Vertriebsstrategie ohne Einhaltung der Bestimmungen nach
Abs. 2 andert. In diesem Fall fordert die EWR-Referenzstaatbehdrde die
Verwaltungsgesellschaft auf, gemass der tatsdchlichen Vertriebsstrategie
den korrekten EWR-Referenzstaat anzugeben. Kommt die Verwaltungsge-
sellschaft der Aufforderung nicht nach, entzieht die EWR-Referenzstaat-

behorde die Zulassung;

nach Ablauf der Zweijahresfrist auf Antrag der Verwaltungsgesellschaft,
wenn diese ihre Vertriebsstrategie dandert und ihren EWR-Referenzstaat

entsprechend der neuen Vertriebsstrategie neu bestimmen mochte;
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2) In den Féllen des Abs. 1 ist das folgende Verfahren durchzufiihren:

die Verwaltungsgesellschaft hat die Anderung des EWR-Referenzstaates

anzuzeigen. Mit der Anzeige

aa) teilt sie mit, welcher Staat bei Massgabe der neuen Strategie gemass

den Kriterien nach Art. 84 Referenzstaat ist;
bb) legt sie die neue Vertriebsstrategie offen;

cc) gibt sie Namen und Adresse des gesetzlichen Vertreters im neuen

EWR-Referenzstaat an.

die FMA als EWR-Referenzstaatbehorde beurteilt, ob die neue Festlegung
durch die Verwaltungsgesellschaft korrekt ist und informiert die ESMA (ber
ihre Beurteilung zusammen mit der Begriindung und den Informationen

der Verwaltungsgesellschaft zur neuen Vertriebsstrategie;

die ESMA spricht binnen Monatsfrist eine Empfehlung zur Beurteilung der
EWR-Referenzstaatbehorde aus. Die ESMA kann eine negative Beurteilung
aussprechen, wenn die Voraussetzungen gem. Art. 84 nicht eingehalten
werden. Die EWR-Referenzstaatbehdérde setzt die Verwaltungsgesellschaft,
dessen urspriinglichen gesetzlichen Vertreter und die ESMA von ihrer Ent-

scheidung in Kenntnis;

stimmt die Entscheidung mit der Beurteilung der Verwaltungsgesellschaft
Uberein, informiert die EWR-Referenzstaatbehorde die zustandige Behorde
des neuen EWR-Referenzstaats und Gbermittelt unverziglich eine Abschrift
der Zulassungs- und Aufsichtsunterlagen der Verwaltungsgesellschaft. Von
der Ubermittlung der Zulassungs- und Aufsichtsunterlagen an ist die Be-

horde des neuen EWR-Referenzstaats zustandig;

widerspricht die Entscheidung der EWR-Referenzstaatbehorde der Empfeh-

lung der ESMA, setzt sie die ESMA unter Angabe ihrer Griinde in Kenntnis.
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Die ESMA kann die Tatsache, dass eine zustandige Behorde ihrer Empfeh-
lung nicht folgt sowie die dafiir angegebenen Griinde veroffentlichen. Die

betroffene Behorde wird im Voraus informiert;

f) lauft die abschliessende Beurteilung der EWR-Referenzstaatbehorde der
Empfehlung der ESMA zuwider und vertreibt die Verwaltungsgesellschaft
AlF-Anteile auf dem Hoheitsgebiet anderer EWR-Vertragsstaaten, infor-
miert die EWR-Referenzstaatbehdrde auch die Behorden der Vertriebsstaa-
ten und gegebenfalls die Herkunftsstaatbehorde des AIF unter Angabe von

Grinden.

Art. 92

Gerichtsstand

1) Alle zwischen der EWR-Referenzstaatbehoérde und der Verwaltungsge-
sellschaft auftretenden Streitigkeiten werden im Einklang mit dem Recht des

EWR-Referenzstaats beigelegt und unterliegen dessen Gerichtsbarkeit.

2) Alle zwischen der Verwaltungsgesellschaft oder dem AIF und Anlegern
aus dem EWR auftretenden Streitigkeiten werden im Einklang mit dem Recht ei-

nes EWR-Vertragsstaats beigelegt und unterliegen dessen Gerichtsbarkeit.

2. Vertrieb von EWR-AIF mit EWR-Pass

Art. 93

Vertrieb mit EWR-Pass in Liechtenstein als Referenzstaat

Fiir den Vertrieb durch eine Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaft, deren

EWR-Referenzstaat Liechtenstein ist, von Anteilen eines von ihr verwalteten
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EWR-AIF an professionelle Anleger in Liechtenstein gilt Art. 72. Die FMA teilt der

ESMA und der Herkunftsstaatbehorde des EWR-AIF die Vertriebszulassung mit.

Art. 94

Grenziiberschreitender Vertrieb mit EWR-Pass in anderen EWR-Vertragsstaaten

1) Fur den Vertrieb durch eine Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaft, deren
EWR-Referenzstaat Liechtenstein ist, von Anteilen eines von ihr verwalteten
EWR-AIF an professionelle Anleger in anderen EWR-Vertragsstaaten gilt Art. 73.
Die FMA teilt der ESMA und der Herkunftsstaatbehdrde des EWR-AIF die Ver-

triebszulassung mit.

2) Eine Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaft, deren EWR-Referenzstaat ein
anderer EWR-Vertragsstaat ist, kann die Anteile eines von ihr verwalteten EWR-
AIF an professionelle Anleger in Liechtenstein vertreiben, wenn die Art. 73 Abs. 4
entsprechende Anzeige der FMA als Vertriebsstaatbehérde und die Art. 73 Abs. 5

entsprechende Anzeige der Verwaltungsgesellschaft zugegangen ist.

3. Vertrieb von Nicht-EWR-AIF

Art. 95

Zulassungspflicht, allgemeine Voraussetzungen

1) Die Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaft, deren EWR-Referenzstaat
Liechtenstein ist, darf Anteile eines von ihr verwalteten Nicht-EWR-AIF in ande-
ren EWR-Vertragsstaaten aufgrund eines europdischen Passes an professionelle
Anleger vertreiben, wenn die in den Artikel 95 bis 98 genannten Voraussetzun-

gen erfillt sind.
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2) Die Verwaltungsgesellschaft muss die Bestimmungen der AIFM-RL erfiil-

len. Darliber hinaus gelten die folgenden Bedingungen:

a)

b)

es bestehen geeignete, den Standards der Europdischen Kommission und
ESMA entsprechende Vereinbarungen Uber die Zusammenarbeit und den
Informationsaustausch zwischen der FMA und den Drittstaatbehdrden am
Sitz des Nicht-EWR-AIF, die den zustdandigen Behorden ermdoglichen, ihre

Aufgaben gemass der AIFM-RL wahrzunehmen;

der Drittstaat steht nicht auf der Liste der nicht kooperativen Lander und
Gebiete der Arbeitsgruppe ,Finanzielle Massnahmen gegen Geldwasche

und Terrorismusfinanzierung”;

der Drittstaat, in dem der Nicht-EWR-AIF seinen Sitz hat, hat mit dem EWR-
Referenzstaat sowie mit jedem EWR-Vertriebsstaat eine Vereinbarung un-
terzeichnet, die Art. 26 des OECD-Musterabkommens zur Vermeidung der
Doppelbesteuerung auf dem Gebiet der Steuern vom Einkommen und
Vermoégen vollstandig entspricht und einen wirksamen Informationsaus-
tausch in Steuerangelegenheiten, gegebenenfalls einschliesslich multilate-

raler Abkommen (iber die Besteuerung, gewahrleistet.

Art. 96

Vertrieb in Liechtenstein als Referenzstaat

Fir den Vertrieb durch eine Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaft, deren

EWR-Referenzstaat Liechtenstein ist, von Anteilen eines von ihr verwalteten

Nicht-EWR-AIF an professionelle Anleger in Liechtenstein gilt Art. 72. Die FMA

teilt der ESMA die Vertriebszulassung mit.
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Art. 97

Grenziiberschreitender Vertrieb in anderen EWR-Vertragsstaaten

1) Fur den Vertrieb durch eine Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaft, deren
EWR-Referenzstaat Liechtenstein ist, von Anteilen eines von ihr verwalteten
Nicht-EWR-AIF an professionelle Anleger in anderen EWR-Vertragsstaaten gilt
Art. 73. Abweichend von Art. 73 haben die Verwaltungsgesellschaft und deren
Verwaltung des AIF den Bestimmungen der AIFM-RL nur im Allgemeinen zu ent-
sprechen. Die FMA teilt der ESMA und der Herkunftsstaatbehorde des AIF die

Vertriebszulassung mit.

2) Eine Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaft, deren EWR-Referenzstaat ein
anderer EWR-Vertragsstaat ist, kann die Anteile eines von ihr verwalteten EWR-
AIF an professionelle Anleger in Liechtenstein vertreiben, wenn die Art. 73 Abs. 4
entsprechende Anzeige der FMA als Vertriebsstaatbehorde und die Art. 73 Abs. 5

entsprechende Anzeige der Verwaltungsgesellschaft zugegangen ist.

Art. 98
Grenziiberschreitende Verwaltung von EWR-AIF

durch Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaft

1) Fur die Verwaltung eines EWR-AIF mit Sitz in einem anderen EWR-
Vertragsstaat als ihrem EWR-Referenzstaat durch eine Nicht-EWR-
Verwaltungsgesellschaft, deren EWR-Referenzstaat Liechtenstein ist, durch
Zweigniederlassungen oder im Wege der grenziberschreitenden Tatigkeit gilt
Art. 74. Dariber hinaus muss die Verwaltungsgesellschaft fir die Verwaltung die-
ser Art von AIF zugelassen sein und die FMA teilt der ESMA die Verwaltungszu-

lassung fur die anderen EWR-Vertragsstaaten mit.
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2) Eine Verwaltungsgesellschaft, die von ihrem EWR-Referenzstaat zugelas-
sen wurde, kann in Liechtenstein als Aufnahmestaat die Tatigkeiten, fur die sie
eine Zulassung erhalten hat, durch Errichtung einer Zweigniederlassung oder im
Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs ausiiben. Die Vorschriften dieses Ar-

tikels gelten entsprechend.

Art. 99
Individuelle Zulassung in Liechtenstein eines

von einer Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaft verwalteten AlF

1) Unbeschadet der Artikel 83 bis 98 kann die FMA einer Nicht-EWR-
Verwaltungsgesellschaft genehmigen, Anteile der von ihr verwalteten AIF an pro-
fessionelle Anleger in Liechtenstein zu vertreiben, wenn folgende Voraussetzun-

gen erfillt sind:

a) fur jeden AIF missen die Bestimmungen zum Jahresbericht (Art. 52), zu
den Anlegerinformationen (Art. 53, 54) und den Berichtspflichten gegen-
Uber den zustandigen Behorden (Art. 55) sowie bei Anwendbarkeit die Be-
stimmungen zum Kontrollerwerb an Zielgesellschaften eingehalten sein.
Zustandige Behorden und Anleger sind die Behorden und Anleger in Liech-

tenstein;

b)  zwischen der FMA und soweit anwendbar zwischen den Sitzstaatbehérden
des EWR-AIF sowie der Aufsichtsbehorde der Verwaltungsgesellschaft und
soweit anwendbar des Nicht-EWR-AIF bestehen fiir die Uberwachung von
Systemrisiken geeignete Vereinbarungen zur Zusammenarbeit und zum In-
formationsaustausch, die internationalen und den von der Europaischen
Kommission und ESMA erarbeiteten Standards entsprechen und es der

FMA ermoglichen, ihre Aufgaben gemass der AIFM-RL wahrzunehmen;
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c) der Drittstaat des Sitzes der Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaft und gege-
benenfalls des Nicht-EWR-AIF stehen nicht auf der Liste der nicht koopera-
tiven Lander und Gebiete der Arbeitsgruppe ,Finanzielle Massnahmen ge-

gen Geldwasche und Terrorismusfinanzierung”.

2) Das Nahere regelt die Regierung durch Verordnung. Sie darf die Verwal-

tungsgesellschaft strengeren als den Regelungen dieses Gesetzes unterwerfen.

4, Einbindung der und Verfahren vor der ESMA

Art. 100
Vergleichende Analyse der Zulassung von und der Aufsicht

lber eine Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaft

1) Die FMA unternimmt alle erforderlichen Massnahmen, um den Leitlinien
und Empfehlungen der ESMA fiir einheitliche, effiziente und wirksame Praktiken
fir die Aufsicht UGber Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaften gem. Art. 37a der
AIFM-RL zu entsprechen.

2) Die FMA bestatigt binnen zwei Monaten nach der Herausgabe einer Leit-
linie oder Empfehlung, ob sie dieser Leitlinie oder Empfehlung nachkommt. Im

Fall der Ablehnung teilt sie dies der ESMA unter Angabe von Griinden mit.

3) Die ESMA veroffentlicht die Tatsache, dass eine zustandige Behorde ih-
ren Leitlinien oder Empfehlungen nicht nachkommt, nach ihrer Wahl mit oder
ohne Angabe von Griinden. Die zustdndige Behorde wird im Voraus informiert.
Die ESMA teilt dem Europaischen Parlament, dem Europaischen Rat und der Eu-
ropaischen Kommission mit, welche Leitlinien und Empfehlungen gemass diesem

Artikel herausgegeben wurden und welche zustiandigen Behorden diesen nicht
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nachgekommen sind. Dabei wird erldutert, wie die ESMA sicherzustellen ge-
denkt, dass die zustandigen Behorden den Empfehlungen und Leitlinien in Zu-

kunft nachkommen werden.

4) Die Europaische Kommission beriicksichtigt die Berichte nach Abs. 3 bei

ihrer Uberpriifung der AIFM-RL und jeder weiteren Ex-post-Bewertung.

5) Die ESMA veroffentlicht die im Zuge dieser vergleichenden Analysen der
Aufsichtspraxis ermittelten bewdhrten Verfahren. Mit Zustimmung der FMA
kénnen alle anderen Ergebnisse der vergleichenden Analysen &ffentlich bekannt

gemacht werden.

Art. 101

Information und Verfahren vor der ESMA bei abweichender Auffassung

Die FMA und jede zustandige Behorde innerhalb des EWR kann die Angele-
genheit der ESMA zur Kenntnis bringen, die im Rahmen der ihr durch Artikel 11
und 19 der Verordnung (EU) Nr. XX/2010 CESR/ESMA ubertragenen Befugnisse

tatig werden kann, wenn
a) sie mit der Handhabung des Art. 106 Abs. 2 nicht einverstanden ist;

b)  sie nicht mit der Entscheidung der Verwaltungsgesellschaft hinsichtlich des

EWR-Referenzstaats gem. Art. 86 Abs. 5 einverstanden ist;

c) sie nicht mit der Bewertung der Anwendung der Bst. a, b, ¢, d, e und g von
Art. 87 durch die zustdandige Behdrden des EWR-Referenzstaats der Ver-

waltungsgesellschaft einverstanden ist;

d) eine fir einen EWR-AIF zustandige Behorde die gemass Art. 78 Bst. B und
Art. 87 Bst. d oder Art. 95 Abs. 2 Bst. a geforderte Kooperationsvereinba-

rung nicht innerhalb eines angemessenen Zeitraums schliesst;
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e)  nicht mit der von der EWR-Referenzstaatbehorde erteilten Zulassung gem.

Art. 83 Abs. 1 und 87 einverstanden ist;

f) sie oder eine andere Behorde einen Antrag auf Informationsaustausch ge-
mass den durch die ESMA und die Europdische Kommission erarbeiteten

Standards ablehnt;

g)  sie nicht mit einer Befreiung von Bestimmungen der AIFM-RL gemass Arti-

kel 89 durch die EWR-Referenzstaatbehorde einverstanden ist;

h)  sie nicht mit der Beurteilung hinsichtlich der neuen Festlegung des EWR-

Referenzstaats gem. Art. 91 einverstanden ist.

i) sie nicht mit der Bewertung der Anwendung von Art. 98 Abs. 2 Bst. aund b

durch die EWR-Referenzstaatbehorde einverstanden ist.

VII. Zustindige Behérden oder Aufsicht

A. Aligemeines

Art. 102
Zustdndigkeit der FMA

1) Die FMA beaufsichtigt alle Verwaltungsgesellschaften mit Sitz oder Nie-
derlassung in Liechtenstein, unabhangig davon, ob die Verwaltungsgesellschaft
einen AIF in einem anderen EWR-Vertragsstaat oder Drittstaat verwaltet
und/oder dessen Anteile dort vertreibt und ob sie Gber eine Zulassung nach den
Vorschriften dieses Gesetzes verfligt. Die Bestimmungen dieses Gesetzes, die
den zustandigen Behorden des Aufnahmestaates der Verwaltungsgesellschaft

Zustandigkeiten Ubertragen, bleiben hiervon unberihrt.
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2) Die FMA besitzt alle erforderlichen Befugnisse, um ihre Aufgaben zu er-

fullen. Sie kann dabei insbesondere:

a) die Abanderung, den Widerruf und den Entzug von Zulassungen erteilen;
b) die konstituierenden Dokumente genehmigen;

c) die Prifungsberichte tUberprifen;

d) Sachwalter ernennen und tber deren Verglitung entscheiden;

e)  zur Erleichterung der Aufsicht mit den zustandigen Behorden der EWR-

Vertragsstaaten eng zusammenarbeiten;

f)  Ubertretungen nach Art. 1 ahnden.

3) Erhalt die FMA von Verletzungen dieses Gesetzes oder von sonstigen
Missstanden von der Geschaftstatigkeit oder einer Verwahrstelle, die die Funkti-
onsfahigkeit der Finanzmarkte beeintrachtigen, Kenntnis, erldsst sie die zur Her-
stellung des rechtmassigen Zustandes und zur Beseitigung der Missstande not-
wendigen Massnahmen direkt, in Zusammenarbeit mit anderen Aufsichtsorga-
nen, unter ihrer Verantwortung durch Delegation oder durch Anzeige bei der

Staatsanwaltschaft. Sie ist insbesondere befugt:

a) vom AIF, von der Verwaltungsgesellschaft, Verwahrstelle sowie von den
Wirtschaftsprifern alle fiir den Vollzug dieses Gesetzes erforderlichen Aus-

kiinfte und Abklarungen zu verlangen;

b) ausserordentliche Prifungen anzuordnen oder selber Priifungen lber be-

stimmte Tatbestande durchzufiihren;

c) Entscheidungen und Verfligungen zu erlassen und nach vorheriger Andro-
hung zu veroéffentlichen, wenn sich der AIF oder die Verwaltungsgesell-

schaft widersetzt;
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d) existierende Aufzeichnungen von Telefongesprachen und Datenlibermitt-

lungen anzufordern;
e) das Einfrieren oder die Beschlagnahme von Vermogenswerten zu verfiigen;
f) ein voriibergehendes Berufsverbot zu verhangen;

g) im Interesse der Anleger oder im offentlichen Interesse die Aussetzung der
Ausgabe, Rlicknahme oder Auszahlung von Anteilen zu verlangen oder de-

ren Wiederaufnahme zu verfiigen.

4) Besteht Grund zur Annahme, dass ohne Zulassung eine diesem Gesetz
unterstehende Tatigkeit ausgelibt wird, kann die FMA von den betreffenden Per-
sonen Auskinfte und Unterlagen verlangen, wie wenn es sich um unterstellte

Personen handelte.

5) Besteht Grund zur Annahme, dass eine zugelassene Verwaltungsgesell-
schaft mit Sitz in einem Drittstaat ihren Pflichten nach diesem Gesetz nicht nach-

kommt, hat die FMA die ESMA sobald als moglich in Kenntnis zu setzen.

Art. 103

Generalzulassung, verbindliche Auskunft, Musterdokumente

1) Soweit das 6ffentliche Interesse nicht entgegen steht, kann die FMA bei
Einreichung entsprechender Unterlagen eine bestimmte Art und Anzahl von AIF

fir einen im Auftrag bestimmten zukiinftigen Zeitpunkt zulassen.

2) Sofern die vollstandigen und richtigen Tatsachen bei Antragstellung voll-
standig und richtig offengelegt werden, kann die FMA Einschatzungen zu Rechts-
und Tatsachenfragen durch verbindliche Auskunft vorab beantworten. Soweit
das offentliche Interesse nicht entgegensteht, ist die FMA durch Aussagen im

Rahmen der verbindlichen Auskunft bei einer nachfolgenden Tatbestandsausle-
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gung und Ermessensausiibung gebunden. Die FMA darf fir die Erteilung der ver-

bindlichen Auskunft von der Hauptsache separate Gebiihren erheben.

3) Die FMA kann Musterdokumente veroffentlichen oder auf Antrag ge-
nehmigen. Soweit die Musterdokumente verwendet werden und das offentliche

Interesse nicht entgegensteht, gilt die Zulassung als erteilt.

Art. 104
Befreiung anderer als kleiner Verwaltungsgesellschaften

von Bestimmungen dieses Gesetzes

Die FMA kann eine Verwaltungsgesellschaft auf Antrag von der Einhaltung
einzelner oder aller gesetzlichen Vorschriften befreien, wenn dies mit dem
Schutz der Anleger und dem o6ffentlichen Interesse vereinbar ist. Zugleich hat die
FMA festzustellen, ob die Verwaltungsgesellschaft in anderen EWR-
Vertragsstaaten fir die Dauer der Befreiung Anteile an AlIF vertreiben oder AIF
verwalten darf. Die weiteren Pflichten der FMA richten sich nach diesem Kapitel

dieses Gesetzes.

Art. 105

Verfahren und Rechtsschutz

1) Gegen Verfiigungen und Entscheidungen der FMA kann binnen vierzehn
Tagen ab Zustellung Beschwerde bei der FMA-Beschwerdekommission erhoben
werden. Wird Uber einen Antrag auf Zulassung, der alle erforderlichen Angaben
enthalt, nicht binnen drei Monaten nach seinem Eingang entschieden, kann Be-

schwerde bei der FMA-Beschwerdekommission erhoben werden.
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2) Gegen Entscheidungen und Verfligungen der FMA-
Beschwerdekommission kann binnen vierzehn Tagen ab Zustellung der Be-

schwerde Klage beim Verwaltungsgerichtshof erhoben werden.

3) Im Interesse oder auf Initiative der Anleger stehen dem Amt fir Handel
und Transport samtliche Rechtsmittel und -behelfe zur Verfliigung, um dafiir zu

sorgen, dass die gesetzlichen Vorschriften angewandt werden.

4) Im Ubrigen finden auf das Verfahren die Bestimmungen des Gesetzes

Uber die allgemeine Landesverwaltungspflege Anwendung.

Art. 106

Ausschluss der Staatshaftung

Die FMA nimmt ihre Aufgaben und Befugnisse nach diesem Gesetz nur im
offentlichen Interesse wahr. Eine zivilrechtliche Haftung der FMA, ihres Tragers
oder ihrer Mitarbeiter fir Schiaden wegen fehlerhafter Aufsichtsmassnahmen
oder Untatigkeit ist flir Massnahmen aufgrund dieses Gesetzes auf die Kosten
des Verfahrens vor der FMA und den Verwaltungsgerichten beschrankt. Die Dis-

ziplinar- und strafrechtliche Verantwortung bleibt unberihrt.

B. Kooperation zwischen zustdandigen Aufsichtsbehorden im EWR

Art. 107

Informationsaustausch

1) Die FMA ist berechtigt und verpflichtet:

a) mit den zustdndigen Behorden der EWR-Vertragsstaaten, mit der ESMA

und dem ESRB zusammen zu arbeiten, wenn dies zur Wahrnehmung der im
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EWR-Abkommen betreffend der Verwaltungsgesellschaften fiir die Verwal-
tung und/oder den Vertrieb von AIF festgelegten Aufgaben und Befugnisse

erforderlich ist;

fir die Zwecke dieser Zusammenarbeit im Sinne des Bst. a von ihren Be-
fugnissen Gebrauch zu machen, auch wenn die Verhaltensweise, die Ge-
genstand der Ermittlung ist, keinen Verstoss gegen eine in Liechtenstein

geltende Vorschrift darstellt;

den zustandigen Behdrden der EWR-Vertragsstaaten und der ESMA unver-
zliglich die zur Wahrnehmung der in diesem Gesetz festgelegten Aufgaben
und Befugnisse erforderlichen Informationen zu tGbermitteln; der Informa-
tionsaustausch zu anderen Zwecken richtet sich nach den diesbezliglich

abgeschlossenen Abkommen und Vertragen.

2) Hat die FMA begriindeten Anlass zur Vermutung, dass Rechtstrager, die

ihrer Aufsicht unterliegen, im Hoheitsgebiet eines anderen EWR-

Vertragsstaats gegen die Bestimmungen der AIFM-RL verstossen, teilt die FMA

dies den zustandigen Behorden des anderen EWR-Vertragsstaats und die ESMA

so konkret wie moglich mit. Die Befugnisse der FMA bleiben davon unberiihrt.

3) Erhalt die FMA eine Mitteilung der zustandigen Behorde eines anderen

EWR-Vertragsstaats entsprechend Abs. 2, ergreift die FMA geeignete Massnah-

men und unterrichtet die mitteilende Behorde und die ESMA (ber den Ausgang

dieser Massnahmen und moglichst Gber wesentliche zwischenzeitlich eingetre-

tene Entwicklungen. Die Befugnisse der libermittelnden Behorde bleiben davon

unberihrt.
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4) Die FMA setzt die ESMA in Kenntnis, wenn ein Verlangen zum Informati-
onsaustausch nach Abs. 2 zurlickgewiesen wurde oder binnen einer angemesse-

nen Zeit nicht beantwortet wurde.

5) Das Nahere regelt die Regierung mit Verordnung.

Art. 108

Vor-Ort-Untersuchungen

1) Die FMA kann bei der Auslibung ihrer Aufgaben und Befugnisse die zu-
standigen Behorden eines anderen EWR-Vertragsstaats um Zusammenarbeit bei
Uberwachungstitigkeiten, eine Uberpriifung vor Ort oder eine Ermittlung im Ho-

heitsgebiet dieses anderen EWR-Vertragsstaats ersuchen.

2) Erhalt die FMA ein Ersuchen nach Abs. 1 der zustandigen Behorden eines

anderen EWR-Vertragsstaats:

a)  nimmt sie die Uberpriifung oder Ermittlung selbst vor. Die ersuchende Be-
horde kann die FMA begleiten. Es bleibt bei der Gesamtverantwortung der

FMA;

b)  gestattet sie der ersuchenden Behérde die Durchfiihrung der Uberpriifung

oder Ermittlung. Die FMA hat die ersuchende Behdrde zu begleiten;

c) beauftragt sie Wirtschaftsprifer oder Sachverstiandige mit der Durchfiih-

rung der Uberpriifung oder Ermittlung.

3) Die FMA kann ein Ersuchen nach Abs. 2 zum Informationsaustausch oder
zur Zusammenarbeit bei einer Ermittlung oder einer Uberpriifung vor Ort ableh-

nen, wenn:
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a) die Ermittlung, die Uberpriifung vor Ort oder der Informationsaustausch
die Souveranitat, die Sicherheit oder die 6ffentliche Ordnung in Liechten-

stein beeintrachtigen konnte;

b) gegen die betreffende Person aufgrund derselben Handlungen in Liechten-
stein ein Gerichtsverfahren anhangig oder bereits rechtskraftig entschie-

den ist.

4) Der ersuchenden Behorde ist die Ablehnung unter Angabe von Griinden

mitzuteilen.

5) Die FMA kann die ESMA in Kenntnis setzen, wenn ein Verlangen betref-

fend:

a)  einer Uberpriifung oder einer Ermittlung vor Ort zuriickgewiesen wurde

oder innerhalb einer angemessenen Frist zu keiner Reaktion geflihrt hat;

b) die Zulassung zur Begleitung der zustdndigen Behorde zuriickgewiesen
wurde oder innerhalb einer angemessenen Frist zu keiner Reaktion gefiihrt

hat.

6) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung.

Art. 109

Streitschlichtung

Die FMA hat sich der von der ESMA etablierten Mechanismen zur Streit-
schlichtung zu bedienen, wenn sie und eine andere innerhalb des EWR zustandi-
ge Behorde abweichender Auffassung in Bezug auf die in diesem Gesetz nieder-

gelegten behordlichen Massnahmen, Rechten und Pflichten sind.
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Art. 110

Amtsgeheimnis, Ausnahmen fiir Erfiillung origindrer Aufgaben

1) Alle Personen, die fir die FMA und der von ihr zugezogenen Behorden
tatig sind oder waren, sowie die in ihrem Auftrag tatigen Wirtschaftsprifer und
Sachverstandigen unterliegen der Geheimhaltung. Vertrauliche Informationen,
die diese Personen in ihrer beruflichen Eigenschaft erhalten, diirfen an keine
Person oder Behorde weitergegeben werden, es sei denn, in zusammengefasster
oder allgemeiner Form, so dass der AIF, die Verwaltungsgesellschaft und die
Verwahrstelle nicht zu erkennen sind. Die Geheimhaltungspflicht gilt nicht fir
Falle, die unter das Strafrecht fallen. Ist fir einen AIF oder ein an seiner Ge-
schaftstatigkeit mitwirkendes Unternehmen durch Gerichtsbeschluss das Kon-
kursverfahren eréffnet oder die Zwangsabwicklung eingeleitet, kdnnen vertrauli-
che Informationen, die sich nicht auf Dritte beziehen, welche an Rettungsversu-
chen beteiligt sind, in zivilgerichtlichen oder handelsgerichtlichen Verfahren wei-

tergegeben werden.

2) Abs. 1 steht dem Informationsaustausch zwischen den zustdndigen Be-
horden der EWR-Vertragsstaaten nach diesem Gesetz, der Richtlinie 2011/xx/EU
und nach anderem Recht nicht entgegen. Die ausgetauschten Informationen fal-
len unter die Geheimhaltung nach Abs.1. Die FMA hat beim Informationsaus-
tausch darauf hinzuwirken, dass die erlangten Informationen nur mit ausdriickli-

cher Zustimmung der FMA veréffentlicht werden dirfen.

3) Die Regierung oder die FMA im Auftrag der Regierung kénnen Koopera-
tionsvereinbarungen Uber den Informationsaustausch mit den zustandigen Be-
hérden von Drittstaaten oder mit Behérden oder Stellen von Drittstaaten im Sin-
ne von Abs. 2 sowie Art. 111 Abs. 1 zur Erfiillung der aufsichtsrechtlichen Aufga-

ben dieser Behorden oder Stellen treffen, wenn die Geheimhaltung der mitge-
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teilten Informationen ebenso gewahrleistet ist wie nach diesem Artikel. Stam-
men die Informationen aus einem anderen EWR-Vertragsstaat, diirfen sie nur
mit ausdricklicher Zustimmung der ibermittelnden Behoérde und gegebenenfalls
nur fir Zwecke weitergegeben werden, denen diese Behdrden zugestimmt ha-

ben.

4) Erhalt die FMA nach Abs. 1 bis 3 vertrauliche Informationen, darf sie die-

se Informationen fiir folgende Zwecke verwenden:

a)  zur Prifung, ob die Zulassungsbedingungen fiir die Verwaltungsgesellschaft
oder die Unternehmen, die an ihrer Geschaftstatigkeit mitwirken, erfiillt
werden, und zur leichteren Uberwachung der Bedingungen der Titigkeits-
ausibung, der verwaltungsmassigen und buchhalterischen Organisation

und der internen Kontrollmechanismen;
b)  zur Verhdangung von Sanktionen;

c) im Rahmen eines Verwaltungsverfahrens tiber die Anfechtung einer Ent-

scheidung der zustandigen Behdrden;

d) im Rahmen von Verfahren gemass Art. 109.

5) Die Regierung kann durch Verordnung fiir die nach Abs. 3 erhaltenen In-

formationen eine abweichende Regelung treffen.

6) Abs. 1 und 4 stehen, soweit moglich, der ebenfalls geméass Abs. 1 ver-
traulichen Ubermittlung von Informationen an die mit der Verwaltung der Ent-

schadigungssysteme betrauten Stellen im EWR, nicht entgegen.
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Art. 111

Informationsaustausch unter Hoheitstrdgern und Beliehenen

1) Art. 11 steht einem, soweit moglich, nach Art. 110 Abs. 1 vertraulichen
Informationsaustausch nicht entgegen, wenn dieser Austausch zwischen der
FMA und Personen oder Stellen der 6ffentlichen Verwaltung in Liechtenstein o-

der einem anderen EWR-Vertragsstaat stattfindet, die:

a) im offentlichen Auftrag mit der Uberwachung von Kreditinstituten, Wert-
papierfirmen, Versicherungsunternehmen oder anderen Finanzinstituten

oder mit der Uberwachung der Finanzmirkte betraut sind;

b)  mit der Liguidation, dem Konkurs oder vergleichbaren Verfahren eines AlF
und an seiner Geschaftstatigkeit mitwirkenden Unternehmen befasst sind;

oder

c) mit der gesetzlichen Kontrolle der Rechnungslegung von Versicherungsun-
ternehmen, Kreditinstituten, Wertpapierfirmen oder anderen Finanzinsti-

tuten betraut sind.

2) Die Regierung legt mit Verordnung fest, welche Stellen der 6ffentlichen

Verwaltung Informationen nach Abs. 1 erhalten dirfen.

3) Im Interesse der Stabilitdt und Integritat des Finanzsystems dirfen In-
formationen zwischen den zustdndigen Behorden der EWR-Vertragsstaaten und
den kraft Gesetz fir die Aufdeckung und Aufklarung von Verstéssen gegen das

Gesellschaftsrecht zustéandigen Behorden oder Organen ausgetauscht werden.

4) Die Weitergabe von Informationen an Stellen der 6ffentlichen Verwal-
tung nach Abs. 2 und der Informationsaustausch zur Sicherung des Finanzsys-

tems nach Abs. 3 ist erlaubt, wenn die Informationen:
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a)  zur Erfullung der spezifischen Beaufsichtigungsaufgabe verwendet werden;
b) unter die Vertraulichkeit nach Art. 110 Abs. 1 fallen;

c) nur mit ausdriicklicher Zustimmung der ibermittelnden Behorden und ge-
gebenenfalls nur fir die Zwecke weitergegeben werden dirfen, falls sie aus
einem anderen EWR-Vertragsstaat stammen, denen diese Behorden zuge-
stimmt haben. Die FMA teilt im Auftrag der empfangsberechtigten Stellen
der offentlichen Verwaltung nach Abs. 2 und 3 den Ubermittelnden Behor-
den die Namen und die genaue Aufgabe der Personen mit, an die die

betreffenden Informationen weitergegeben werden sollen.

Art. 112
Informationsaustausch zu systemischen Risiken der Aktivitéten der

Verwaltungsgesellschaften

1) Die FMA als zustandige Aufsichtsbehorde teilt den fiir die Aufsicht iber
Verwaltungsgesellschaften und Verwahrstellen zustandigen Behérden anderer
EWR-Vertragsstaaten sowie der ESMA Informationen mit, die fir die Aufsicht
und die Reaktion auf Bedrohungen fiir die Stabilitdt systemisch relevanter Insti-
tute und die ordnungsgemassen Marktfunktionen durch Aktivitdten einzelner
oder aller Verwaltungsgesellschaften auf den Markten von Bedeutung sind, auf

denen sie tatig sind.

2) Die FMA teilt die geblindelten Informationen zur Tatigkeit der Verwal-

tungsgesellschaften innerhalb ihrer Zustandigkeit der ESMA und dem ESRB mit.

3) Die Regierung regelt das Nahere mit Verordnung. Die Verordnung regelt

insbesondere den Inhalt der nach Abs. 1 auszutauschenden Informationen.
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Art. 113

Datenbearbeitung und -bekanntgabe

1) Die zustandigen inlandischen Behdrden und Stellen dirfen alle erforder-
lichen Personendaten, einschliesslich Personlichkeitsprofile und besonders
schiitzenswerte Personendaten, bearbeiten, welche firr die Erfillung ihrer Auf-

sichtsaufgaben im Rahmen dieses Gesetzes notwendig sind.

2) Die zustandigen inléandischen Behorden und Stellen dirfen einander
sowie den zustandigen auslandischen Behérden in anderen EWR-Mitgliedstaaten
oder — unter den Voraussetzungen nach Art. 8 des Datenschutzgesetzes - Dritt-
staaten alle erforderlichen Personendaten, einschliesslich Persénlichkeitsprofile
und besonders schiitzenswerte Daten, bekannt geben, soweit dies fir die Erfil-

lung ihrer Aufsichtsaufgaben notwendig ist.

3) Die Daten dirfen funf Jahre gespeichert werden.

VIII. Strafbestimmungen

Art. 114

Vergehen und Ubertretungen

1) Vom Landgericht wird wegen Vergehen mit Freiheitsstrafe bis zu einem

Jahr oder mit Geldstrafe bis zu 360 Tagessatzen bestraft, wer:

a) als Organmitglied oder Mitarbeiter oder sonst fiir einen AlF tatige Person
oder als Wirtschaftsprifer die Pflicht zur Geheimhaltung wissentlich ver-

letzt oder wer hierzu verleitet oder zu verleiten sucht;
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ohne Zulassung einen AIF verwaltet oder dessen Anteile in Liechtenstein
vertreibt oder zu diesem Zweck Vermogenswerte Dritter entgegennimmt

oder halt;

in den Prospekten, periodischen Berichten oder Anlegerinformationen so-
wie den Mitteilungen und Anzeigen an die FMA oder andere zustandige
Aufsichtsbehérden im EWR oder in Kooperationsstaaten wissentlich falsche

Angaben macht oder wesentliche Tatsachen verschweigt.

2) Vom Landgericht wird wegen Vergehen mit Freiheitsstrafe bis zu sechs

Monaten oder mit Geldstrafe bis 180 Tagessatzen bestraft, wer:

a)

b)

d)

die mit einer Zulassung verbundenen Auflagen der FMA verletzt;

verbotswidrig Bezeichnungen verwendet, die die Verwaltung oder Existenz
einer Kollektivanlage oder die Tatigkeit einer Verwaltungsgesellschaft ver-

muten lassen;
der FMA oder dem Wirtschaftsprifer falsche Auskiinfte erteilt;

als Wirtschaftsprifer seine Pflichten grob verletzt, insbesondere im Bericht
wissentlich unwahre Angaben macht oder wesentliche Tatsachen ver-
schweigt oder eine vorgeschriebene Aufforderung an die Verwaltungsge-
sellschaft unterlasst oder vorgeschriebene Berichte und Meldungen nicht

erstattet;

als Organmitglied des AIF, der Verwaltungsgesellschaft oder der Verwahr-
stelle seiner Pflicht zur Trennung des Vermdgens des AIF von seinem eige-
nen Vermogen nicht nachkommt, soweit dies nicht schon nach dem vorhe-

rigen Absatz mit Strafe belegt ist.

3) Von der FMA wird wegen Ubertretung mit Busse bis zu 200 000 CHF be-

straft, wer:
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e)

f)

g)

h)

j)

k)
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die periodischen Berichte an die FMA und die Anleger nicht vorschriftsge-

mass erstellt bzw. nicht oder verspatet einreicht;

die ordentliche oder eine von der FMA vorgeschriebene Wirtschaftspri-
fung im Ganzen oder bezogen auf einzelne Bereiche nicht durchfiihren

[asst;
seine Pflichten gegenliber dem Wirtschaftsprifer nicht erfillt;

die vorgeschriebenen Berichte, Meldungen und Anzeigen an die FMA nicht

oder verspatet erstattet;

einer Aufforderung zur Herstellung des rechtmassigen Zustandes oder ei-

ner anderen Verfiigung der FMA nicht nachkommt;

einer Aufforderung zur Zusammenarbeit in einem Ermittlungsverfahren der

FMA nicht nachkommt;

in der Werbung fiir einen AIF unzulassige, falsche oder irrefiihrende Anga-

ben macht;

die Wohlverhaltensregeln (Art. 27) und fir verbindlich erklarte Standes-

richtlinien nicht einhalt;

entgegen Art. 1 keine wirksamen organisatorischen und verwaltungsmassi-
gen Vorkehrungen zur Verhinderung der negativen Beeinflussung von Kun-

deninteressen durch Interessenkonflikte trifft oder beibehalt;

die wesentlichen Informationen fiir den Anleger oder andere speziell an
Privatkunden gerichtete Kurzinformationen liber AIF in einer Form prasen-

tiert, die fur Privatkunden aller Voraussicht nach unverstandlich sind;

die Geschaftsbilicher nicht ordnungsgemass fihrt oder Geschaftsbliicher,

Unterlagen und Belege nicht aufbewahrt;

die Vorschrift zur Eigenmittelausstattung nach Art. 20 verletzt.
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4) Bei fahrlassiger Begehung werden die Strafobergrenzen auf die Halfte
herabgesetzt. Im Wiederholungsfall und im besonders schweren Fall verdoppelt
sich die Strafobergrenze. Ein besonders schwerer Fall liegt vor, wenn der Tater
einen erheblichen Vermdgensschaden angerichtet oder mit Schadigungsvorsatz

gehandelt hat.

5) Ein Schuldspruch nach diesem Artikel ist mit Bezug auf die Beurteilung
der Schuld und der Widerrechtlichkeit sowie die Bestimmung des Schadens fir

den Zivilrichter nicht verbindlich.

6) Die Gerichte Ubermitteln der FMA in vollstédndiger Ausfertigung alle Ur-
teile und Einstellungsbeschliisse, welche Mitglieder der Verwaltung oder Ge-
schaftsfihrung von Vermoégensverwaltungsgesellschaften und Revisionsstellen

betreffen.

7) Die FMA kann die Verhdangung von rechtskraftigen Strafen und Bussen
bekannt machen, sofern die Bekanntgabe die Stabilitdt der Finanzmarkte nicht
ernstlich gefdhrdet, die Interessen der Anleger nicht beeintrachtigt und verhalt-

nismassig ist.

8) Wird der Pflicht in Art. 13 zur Fihrung einer bestimmten Firma mit
Rechtsformzusatz oder der Hinweispflicht auf die Vertriebsform zuwider gehan-
delt, wird die Verwaltungsgesellschaft oder selbstverwaltete Kollektivanlage von
der FMA mit einer Ordnungsbusse bis zu 10 000 CHF bestraft. Diese Ordnungs-
busse kann fortgesetzt verhdngt werden, bis der gesetzliche Zustand hergestellt

ist.
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Art. 115

Verantwortlichkeit

Werden Widerhandlungen im Geschaftsbetrieb einer juristischen Person,
eines Investmentfonds, einer Kollektivtreuhdnderschaft, oder Kommanditgesell-
schaft oder einer Einzelfirma im Zusammenhang mit einem AIF begangen, finden
die Strafbestimmungen auf die Personen Anwendung, die fir sie gehandelt ha-
ben oder hatten handeln sollen, jedoch unter solidarischer Mithaftung der juris-

tischen Person, der Gesellschaft oder der Einzelfirma fir Geldstrafen und Bussen.

IX. Durchfiihrungs-, Ubergangs- und Schlussbestimmungen

Art. 116

Durchfiihrungsverordnungen

Die Regierung erlasst die zur Durchflihrung dieses Gesetzes erforderlichen

Verordnungen.

Art. 117
Bereitstellung auf der Internetseite der FMA,

Mitteilungspflicht beziiglich Informationsaustausch

1) Die FMA halt dieses Gesetz und seine Durchfiihrungsakte in deutscher
und englischer Sprache in jeweils aktueller Fassung auf ihrer Internetseite zum

Abruf bereit.

2) Die FMA teilt die nach Art. 110 Empfangsberechtigten der EFTA-

Uberwachungsbehérde und den anderen EWR-Vertragsstaaten mit.
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Art. 118

Ubergangsbestimmungen

1) Investmentunternehmen und Verwaltungsgesellschaften, die vor dem 1.
August 2011 zugelassen wurden und unter das AIFM-Gesetz fallen, kénnen ihre

Tatigkeit fortsetzen und sich der Wirkung des AIFM-Gesetzes unterstellen.

2) Investmentunternehmen und Verwaltungsgesellschaften, die vor dem 1.
Juli 2011 zugelassen wurden und die unter das AIFM-Gesetz fallen, konnen ihre
Tatigkeit nach den Bestimmungen des Gesetzes vom 19. Mai 2005 Uber Invest-

mentunternehmen (IUG) einstweilen bis spatestens zum XX.XX.2013 fortsetzen.

3) Bis zum XX.XX.2013 konnen AIF und Verwaltungsgesellschaften eines AlF
(AIFM) einstweilen nach den Vorschriften des Gesetzes vom 19. Mai 2005 Gber

Investmentunternehmen gegriindet und betrieben werden.

4) Die Unternehmen nach Abs. 1 bis 3 zeigen der FMA an, wenn und ab
wann das AIFM-G auf sie anzuwenden ist. Sofern die konstituierenden Dokumen-
te von Verwaltungsgesellschaften oder AIF mit den Bestimmungen des AIFM-
Gesetzes ab dessen Wirksamkeit nach Abs. 1 bis 3 nicht vereinbar sind, gelten fir
die Anpassung dieser Dokumente die fiir eine Anderung der konstituierenden

Dokumente von Verwaltungsgesellschaft oder AIF erforderlichen Vorschriften.

5) Auf bereits hangige Verfahren findet das bisherige Recht Anwendung,
sofern das neue Recht nicht glinstiger ist und keine 6ffentlichen Interessen ent-

gegen stehen.

6) Allenfalls notwendige interne Richtlinien sind innerhalb nitzlicher Frist
zu erstellen, von den Wirtschaftspriifern zu genehmigen und der FMA vorzule-

gen.
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Art. 119

Inkrafttreten

Dieses Gesetz tritt unter Vorbehalt des ungenutzten Ablaufs der Referen-

dumsfrist am 1. August 2011 in Kraft, andernfalls am Tage der Kundmachung.
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Anhang 1

Begriffsbestimmungen nach Art. 3 OGAW-G und Art. 4 AIFM-G

Im Sinne des Gesetzes gelten als:

Begriff Definition

LJAlternativer Investmentfonds” (AIF) eine Kollektivanlage im Sinne von Art. 2 Abs. 3
AlIFM-G.

»Anfangskapital” das in Art. 57 Bst. a und b der Richtlinie

2006/48/EG genannte Kapital, fiir in Liechten-
stein ansdssige Verwaltungsgesellschaften und
selbstverwaltete Kollektivanlagen gemdiss Art.
4 des Bankengesetzes 1992 nebst Durchfiih-
rungsverordnung.

»Anteile einer Kollektivanlage” Aktien einer Investmentgesellschaft, Anteile an
einem Investmentfonds, Treuhandanteile an
einer Kollektivtreuhdnderschaft, Kommandit-
anteile an einer Kommanditgesellschaft fiir die
Kollektivanlage, und andere von der Regierung
durch Verordnung bestimmte Anteilsrechte, die
an Anleger zu Zwecken der Kollektivanlage
ausgegeben werden, jeweils in offener oder
geschlossener Form.

LAufnahmestaat” den EWR-Vertragsstaat, der nicht der Her-
kunftsstaat ist und in dessen Hoheitsgebiet die
Verwaltungsgesellschaft eine Zweigniederlas-
sung hat oder Dienstleistungen erbringt.

LAufnahmestaat” einer Kollektivanlage den EWR-Vertragsstaat, der nicht der Her-
kunftsstaat der kollektiven Kapitalanlage ist
und in dem die Anteile der kollektiven Kapital-
anlage vermarktet werden.

,bestellte Verwaltungsgesellschaft” ei- eine juristische Person, die als externe Verwal-
ner Kollektivanlage tungsgesellschaft die Kollektivanlage verwal-
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Begriff

Definition

tet; bestellte Verwaltungsgesellschaft ist auch
die Verwaltungsgesellschaft eines Investment-
fonds oder eine Kollektivtreuhdnderschaft.

»borsennotierte Gesellschaft”

jede Gesellschaft mit Sitz im EWR, deren Aktien
zum Handel an einem regulierten Markt ge-
mdiss Art. 4 Abs. 1 Nr. 14 der Richtlinie
2004/39/EG zugelassen sind; fiir in Liechten-
stein ansdssige Gesellschaften deren Aktien
zum Handel an einem geregelten Markt ge-
mdiss Art. 4 Abs. 1 Bst. t des Vermdgensverwal-
tungsgesetzes zugelassen sind.

»CESR/ESMA“

Ausschuss der Europdischen Wertpapierregu-
lierungsbehérden gemdss dem Beschluss
2009/77/EG der Europdischen Kommission,
ABI. L25 vom 29.1.2009, S. 18. Europdische
Wertpapier- und Bérsenaufsichtsbehérde ge-
mdss VO...../2010.

,dauerhafter Datentrédger”

jedes Medium, das es einem Anleger gestattet,
an ihn persénlich gerichtete Informationen
derart zu speichern, dass der Anleger sie in der
Folge fiir eine fiir die Zwecke der Informationen
angemessene Dauer einsehen kann, und das
die unverdnderte Wiedergabe der gespeicher-
ten Informationen erméglicht.

,Derivate”

abgeleitete Finanzinstrumente, einschliesslich
gleichwertiger bar abgerechneter Instrumente,
die an einem der unter den in Art. 46 OGAW-G
(Art. 50 OGAW-RL) Abs. 1 Bst. a bezeichneten
geregelten Mdrkte gehandelt werden,
und/oder abgeleitete Finanzinstrumenten, die
nicht an einer Bérse gehandelt werden (,,OTC-
Derivaten®).

,,Drittstaat”

ein Staat ausserhalb des EWR.

»Eigenmittel”

die in Titel V Kapitel 2 Abschnitt 1 der Richtlinie
2006/48/EG genannten Eigenmittel. Die Art. 13
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Begriff

Definition

bis 16 der Richtlinie 2006/49/EG gelten sinn-
gemdss; fiir in Liechtenstein ansdssige Verwal-
tungsgesellschaften und selbstverwaltete
Fonds Art. 4 des Bankengesetzes 1992 nebst
Durchftihrungsverordnung.

,Emittent”

eine juristische Person des privaten oder 6f-
fentlichen Rechts, einschliesslich eines Staates,
deren Wertpapiere zum Handel an einem ge-
regelten Markt zugelassen sind, wobei im Falle
von Zertifikaten, die Wertpapiere vertreten, als
Emittent der Emittent der vertretenen Wertpa-
piere gilt.

,enge Verbindungen”

eine Situation, in der zwei oder mehr natiirliche
oder juristische Personen verbunden sind durch
(i), Beteiligung”, d. h. das direkte Halten oder
das Halten im Wege der Kontrolle von mindes-
tens 20 % der Stimmrechte oder des Kapitals
an einem Unternehmen, oder

(ii) ,Kontrolle”, d. h. das Verhdltnis zwischen
einem Mutterunternehmen und einem Toch-
terunternehmen oder ein éhnliches Verhdiltnis
zwischen einer natiirlichen oder juristischen
Person und einem Unternehmen;

Ein Tochterunternehmen eines Tochterunter-
nehmens wird auch als Tochterunternehmen
des Mutterunternehmens angesehen, das an
der Spitze dieser Unternehmen steht. Eine Situ-
ation, in der zwei oder mehr natiirliche oder ju-
ristische Personen mit ein und derselben Per-
son durch ein Kontrollverhdltnis dauerhaft ver-
bunden sind, gilt auch als enge Verbindung
zwischen diesen Personen.

~[ESRB]“

der Europdische Ausschuss fiir Systemrisiken
(European Systemic Risk Board — ESRB).

~EWR-AIF”

Jeder AIF,
(i) der in einem EWR-Mitgliedstaat gemdiss
dem Recht des jeweiligen Mitgliedstaats zuge-
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Begriff

Definition

lassenen oder registriert ist, oder
(ii) dessen Satzungs- oder Verwaltungssitz in
einem EWR-Mitgliedstaat ist.

»~EWR-Verwaltungsgesellschaft”

Jede Verwaltungsgesellschaft mit Satzungssitz
in einem EWR-Mitgliedstaat.

»Nicht-EWR-Verwaltungsgesellschaft”

Jede Verwaltungsgesellschaft mit Satzungssitz
in einem Drittstaat.

»Nicht-EWR-AIF“

Jeder AIF mit Satzungssitz in einem Drittstaat.

,~EWR-Referenzstaat”

Als Referenzstaat wird jeder AIF mit Sitz aus-
serhalb der EU bezeichnet.

~EWR-Referenzstaatbehdérde”

Zustdndige Behoérde fiir das Gebiet des EWR-
Referenzstaates.

,Feeder-“Fonds

eine Kollektivanlage oder ein Teil davon, der
einen erheblichen Teil seines Vermdgens in An-
teile einer anderen Kollektivanlage oder einen
anderen Teilfonds, den sogenannten Master-
Fonds, anlegt.

,Feeder-OGAW*“

einen OGAW oder einen Teil davon, der abwei-
chend von den fiir OGAW geltenden Bestim-
mungen mindestens 85 % seines Vermégens in
Anteile eines anderen OGAW oder eines Teil-
fonds eines anderen OGAW (,,Master-OGAW*)
anlegt.

,Finanzinstrument”

ein Instrument gemdss Anhang 1 Abschnitt C
der Richtlinie 2004/39/EG, fiir in Liechtenstein
ansdssige Verwaltungsgesellschaften und
selbstverwaltete Kollektivanlagen Art. 4 Abs. 1
Bst. g des Vermdgensverwaltungsgesetzes.

,Geldmarktinstrumente”

Instrumente, die (blicherweise auf dem Geld-
markt gehandelt werden, liquide sind und de-
ren Wert jederzeit genau bestimmt werden
kann.

,@eschdiftsleiter der Verwahrstelle”

die Personen, die die Verwahrstelle aufgrund
der gesetzlichen Vorschriften oder der Satzung
vertreten oder die Ausrichtung der Tditigkeit
der Verwahrstelle tatséichlich bestimmen.
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Begriff

Definition

,Geschidiftsleiter der Verwaltungsgesell-
schaft”

die Personen, die die Geschdifte der Verwal-
tungsgesellschaft tatsdchlich leiten.

,geschlossene” Kollektivanlage oder Kol-
lektivanlage in ,,geschlossener Form”

Eine Kollektivanlage, die keine , offene” Kollek-
tivanlage ist, insbesondere weil Anteile fiir ei-
nen Zeitraum von mindestens fiinf Jahren ab
ihrer Ausgabe nicht zuriickgenommen werden.

,grenziiberschreitende Verschmelzung”

eine Verschmelzung zweier oder mehrerer Kol-
lektivanlagen,

(i) von denen mindestens zwei in unterschiedli-
chen EWR-Vertragsstaaten niedergelassen sind
oder

(i) die in demselben EWR-Vertragsstaat nie-
dergelassen sind, zu einer neu gegriindeten
und in einem anderen EWR-Vertragsstaat nie-
dergelassenen Kollektivanlage.

,Herkunftsstaat der Verwahrstelle”

(i) Wenn die Verwahrstelle ein Kreditinstitut
mit Zulassung gemdss der Richtlinie
2006/48/EG ist, der Herkunftsstaat gemdss
Art. 4 Abs. 7 der Richtlinie 2006/48/EG, fiir in
Liechtenstein ansdssige Verwahrstellen Art. 3a
Abs. 1 Nr. 5 des Bankengesetzes;

(ii) Wenn die Verwahrstelle eine Wertpapier-
firma mit Zulassung gemdss der Richtlinie
2004/39/EG ist, der Herkunftsstaat gemdss
Art. 4 Abs. 1 Ziffer 20 Bst. a der Richtlinie
2004/39/EG,; fiir in Liechtenstein ansdssige
Verwahrstellen Art. 4 Abs. 1 Bst. | des Vermé-
gensverwaltungsgesetzes;

(iii) In anderen Fdillen der Staat, in dem die
Verwahrstelle ihren Registersitz hat.

,Herkunftsstaat der Verwaltungsgesell-
schaft”

den EWR-Vertragsstaat, in dem die Verwal-
tungsgesellschaft ihren Sitz hat.

,Herkunftsstaat” einer Kollektivanlage

den EWR-Vertragsstaat, in dem die Kollektiv-
anlage zugelassen oder registriert ist; eine Kol-
lektivanlage ist in ihrem Herkunftsstaat als
niedergelassen anzusehen; ist eine Kollektivan-
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lage nicht zugelassen oder registriert, ist sie
dort niedergelassen, wo sie ihren Registersitz
und/oder ihre Hauptverwaltung hat.

»Herkunftsstaatbehdérde” einer Verwal-
tungsgesellschaft, einer Kollektivanlage

die nach dem EWR-Abkommen fiir die Uber-
wachung der Verwaltungsgesellschaft, der Kol-
lektivanlage zustdndigen Behérden, bei Sitz der
Verwaltungsgesellschaft in Liechtenstein die
FMA.

inldndische Verschmelzung”

eine Verschmelzung zweier oder mehrerer Kol-
lektivanlagen, die im gleichen EWR-
Vertragsstaat niedergelassen sind, wenn der
Anteilsvertrieb mindestens einer der betroffe-
nen Kollektivanlagen gemdiss Art. 101 (Art. 94
OGAW-RL) angezeigt wurde.

,Kollektivanlage”

ein OGAW im Sinne des OGAW-Gs oder ein AIF
im Sinne des AIFM-G.

konstituierende Dokumente” einer Kol-
lektivanlage

die Vertragsbedingungen eines Investment-
fonds, die Satzung der Investmentgesellschaft,
der Treuhandvertrag einer Kollektivtreuhdn-
derschaft oder der Gesellschaftsvertrag einer
Kommanditgesellschaft fiir die Kollektivanlage,
sowie Nebenabreden und Regularien, die die
Funktion der vorgenannten Dokumente erfiil-
len, und andere von der Regierung durch Ver-
ordnung bestimmte Dokumente, in denen die
Grundlagen der Kollektivanlage geregelt ist.

,Leverage”

jede Methoden, durch welche die Verwal-
tungsgesellschaft die Exposition einer von ihr
verwalteten Kollektivanlage erh6ht oder die
Erhéhung abstrebt, durch Kreditaufnahme,
Wertpapierleihe, Derivate oder auf eine andere
Weise.

»Leverage Arrangement”

jede rechtlich verbindliche Absprache oder
Vorkehrung tatsdchlicher Art, mit deren Hilfe
Leverage erreicht wird.
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,Master-OGAW"

OGAW oder ein Teilfonds eines OGAW, der
a) mindestens einen Feeder-OGAW unter sei-
nen Anlegern hat,

b) nicht selbst ein Feeder-OGAW ist und

c) keine Anteile eines Feeder-OGAW hidilt.

,mit OGAW vergleichbare Kollektivanla-
gen” oder ,Kollektivanlagen, die mit
OGAW vergleichbar sind“

eine offene Kollektivanlage, ,

a) deren ausschliesslicher Zweck darin besteht,
beim Publikum beschaffte Gelder fiir gemein-
same Rechnung nach dem Grundsatz der Risi-
kostreuung in die in diesem Artikel genannten
liquiden Finanzanlagen zu investieren, und

b) die nach Rechtsvorschriften zugelassen wur-
den, die sie einer dem EWR-Abkommen
gleichwertigen Aufsicht unterstellen, und aus-
reichende Gewdhr fiir die Zusammenarbeit
zwischen den Behérden besteht,

c) bei der das Schutzniveau zugunsten der An-
leger dem Schutzniveau zugunsten der Anleger
eines OGAW gleichwertig ist, insbesondere in
Bezug auf die Vorschriften fiir die getrennte
Verwahrung seines Vermédgens, die Kreditauf-
nahme, die Kreditgewdhrung und Leerverkdufe
von Wertpapieren und Geldmarktinstrumen-
ten, und

d) deren Geschdftstdtigkeit Gegenstand von
Halbjahres- und Jahresberichten ist, die liber
das Vermdégen und die Verbindlichkeiten, Er-
trdge und Transaktionen im Berichtszeitraum
Aufschluss geben.

,Mutterunternehmen”

Mutterunternehmen gemdss Art. 1 und 2 der
Richtlinie 83/349/EWG, fiir in Liechtenstein an-
sdssige Unternehmen ein Mutterunternehmen
im Sinne der Rechnungslegungsvorschriften
des Personen- und Gesellschaftsrechts (PGR).

»Nicht bérsennotierte Gesellschaft”

eine Gesellschaft, die keine bérsennotierte Ge-
sellschaft ist.

»0ffene” Kollektivanlage” oder Kollektiv-

Eine Kollektivanlage, deren Anteile auf Verlan-
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anlage in ,,offener Form*“

gen der Anleger unmittelbar oder mittelbar zu
Lasten des Vermégens dieser Organismen zu-
riickgenommen oder ausgezahlt werden. Die-
sen Riicknahmen oder Auszahlungen gleichge-
stellt sind Handlungen, mit denen eine Kollek-
tivanlage sicherstellen will, dass der Kurs seiner
Anteile nicht erheblich von deren Nettoinven-
tarwert abweicht.

,OGAW" oder ,,Organismus fiir die ge-
meinsame Anlage in Wertpapieren”

Eine offene Kollektivanlage im Sinne von Art. 2
Abs. 1 OGAW-G,

a) deren ausschliesslicher Zweck es ist, beim
Publikum zumindest auch innerhalb des EWR
beschaffte Gelder fiir gemeinsame Rechnung
nach dem Grundsatz der Risikostreuung in
Wertpapieren und/oder anderen in Art. 46
Abs. 1 (Art. 50 OGAW-RL) genannten liquiden
Finanzanlagen zu investieren, und

b) sofern es sich um eine Investmentgesell-
schaft handelt, deren Vermégen nicht liber
Tochtergesellschaften hauptsdchlich in andere
Vermoégensgegensténde als Wertpapiere ange-
legt ist, und

c) die die Bestimmungen dieses Gesetzes oder
der Richtlinie 2009/65/EG fiir OGAW erfiillt.

,Originatoren”

Unternehmen, die Kredite in handelbare Wert-
papiere, gleich ob verbrieft oder nicht, oder
andere Finanzinstrumente zusammenfassen.

,OTC-Derivate”

abgeleitete Finanzinstrumente, die nicht an ei-
ner Bérse gehandelt werden.

,Privatkunde” und ,,Kleinanleger”

jeden Anleger, der kein professioneller Kunde
ist.

,Professioneller Kunde“

einen Anleger, der professioneller Kunde im
Sinne von Art. 4 Abs. 1 Nr. 11 i.V.m. Anhang Il
der Richtlinie 2004/39 - fiir in Liechtenstein an-
sdssige Kunden Art. 4 Abs. 1 Bst. ¢ des Verm6é-
gensverwaltungsgesetzes — ist.
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,Publikum”

mehrere Privatkunden und Kleinanleger.

»qualifizierte Beteiligung”

eine direkte oder indirekte Beteiligung an einer
Verwaltungsgesellschaft, die mindestens 10 %
des Kapitals oder der Stimmrechte entspricht
oder die es erméglicht, massgeblichen Einfluss
auf die Geschdftsfiihrung der Verwaltungsge-
sellschaft, an der die Beteiligung gehalten
wird, zu nehmen. Als Stimmrechte werden die
in Art. 9 und 10 der Richtlinie 2004/109/EG ge-
nannten Stimmrechte beriicksichtigt.

,qualifizierter Anleger”

einen Anleger, der kein professioneller Kunde
ist, aber der einen Vermégensverwaltungsver-
trag abgeschlossen hat mit Personen mit Sitz
im In- oder Ausland, welche:

a) hinsichtlich ihrer Vermégensverwaltungstd-
tigkeit einer entsprechenden Aufsicht unterlie-
gen oder nachweislich einer durch die nationa-
le Aufsichtsbehérde anerkannten Branchenor-
ganisation angehéren; und

b) der aktuell im EWR geltenden Geldwdsche-
reiregelung oder einer gleichwertigen Rege-
lung unterstehen. Die FMA fiihrt eine Liste der
Ldnder mit gleichwertigen Regelungen.

“”

»Selbstverwaltete Kollektivanlage

Kollektivanlage in Form einer Investmentge-
sellschaft oder Kommanditgesellschaft, die
keine Verwaltungsgesellschaft bestellt hat.

,Staatlicher Emittent”

ein EWR-Vertragsstaat oder einer seiner Ge-
bietskérperschaften, ein Drittstaat oder eine
internationale Einrichtung 6ffentlich-
rechtlichen Charakters, der ein oder mehrere
EWR-Vertragsstaaten angehdren.

, Tdtigkeit mit Bezug zu den Vermégens-
gegenstdnden”

die Dienstleistungen, die zur Erfiillung der
Treupflichten der Verwaltungsgesellschaft ei-
ner Kollektivanlage erforderlich sind, insbeson-
dere Immobilienverwaltung und -management,
Beratung der Unternehmen in Bezug auf deren
Kapitalstruktur, industrielle Strategie und da-
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mit zusammenhdngende Angelegenheiten, Be-
ratungen und Dienstleistungen mit Bezug zu
Verschmelzungen und Erwerb von Unterneh-
men, sowie andere mit der Verwaltung eines
AIF und der Gesellschaften verbundenen
Dienstleistungen, in die der AIF investiert hat.

o”

, Tochterunternehmen

Tochterunternehmen gemdss Art. 1 und 2 der
Richtlinie 83/349/EWG, fiir in Liechtenstein an-
sdéssige Unternehmen ein Tochterunternehmen
im Sinne der Rechnungslegungsvorschriften
des Personen- und Gesellschaftsrechts (PGR).

,Umbrella-Struktur”

eine Struktur aus mindestens zwei wirtschaft-
lich unabhdngigen Segmenten, die je fiir sich
Anlagen in unterschiedliche Anlagegegenstdin-
de tétigen oder unterschiedliche Anlagestrate-
gien, -techniken und —instrumente einsetzen,
und bei denen die Anleger ihre Anteile zwi-
schen den Segmenten austauschen kénnen.

,Unternehmensgruppe”

Unternehmen, die in einen Konzernabschluss
gemdss der Richtlinie 83/349/EWG oder den
anerkannten internationalen Rechnungsle-
gungsvorschriften einbezogen sind.

,Verschmelzung durch Aufnahme”

Eine Transaktion, bei der ein oder mehrere Kol-
lektivanlagen oder Teilfonds davon, die , iiber-
tragende Kollektivanlage®, der , (ibertragende
OGAW* oder ,libertragende AIF”“, bei ihrer Auf-
I6sung ohne Abwicklung simtliche Vermé-
genswerte und Verbindlichkeiten auf eine an-
dere bestehende Kollektivanlage oder einen
Teilfonds davon, die , (ibernehmende Kollektiv-
anlage”, den , iibernehmenden OGAW* oder
Llbernehmenden AIF”, (ibertragen und ihre
Anleger dafiir Anteile der libernehmenden Kol-
lektivanlage sowie gegebenenfalls eine Barzah-
lung in H6he von maximal 10 % des Nettobe-
standswerts dieser Anteile erhalten.




456

Begriff

Definition

,Verschmelzung durch Neugriindung”

Eine Transaktion, bei der zwei oder mehrere
Kollektivanlagen oder Teilfonds davon, die ,, (-
bertragenden Kollektivanlagen”, , (ibertragen-
den OGAW* oder , iibertragenden AIF*, bei ih-
rer Auflésung ohne Abwicklung sémtliche Ver-
mégenswerte und Verbindlichkeiten auf eine
von ihnen neu gebildete Kollektivanlage oder
einen Teilfonds davon, die , (ibernehmende Kol-
lektivanlage”, den , ibernehmenden OGAW*
oder den , iibernehmenden AIF“, (ibertragen
und ihre Anleger dafiir Anteile der (iberneh-
menden Kollektivanlage sowie gegebenenfalls
eine Barzahlung in H6he von maximal 10 % des
Nettobestandswerts dieser Anteile erhalten.

,Verschmelzung mit Teilliquidation”

Eine Transaktion, bei der ein oder mehrere Kol-
lektivanlagen oder Teilfonds davon, die , iiber-
tragenden Kollektivanlagen”, , (ibertragenden
OGAW” oder , libertragenden AIF”, die weiter
bestehen, bis die Verbindlichkeiten getilgt sind,
ihr Nettovermdégen auf einen anderen Teilfonds
derselben Kollektivanlage, auf eine von ihnen
gebildeten oder andere bestehende Kollektiv-
anlage oder einen Teilfonds davon, die , (iber-
nehmende Kollektivanlage”, den , iiberneh-
menden OGAW* oder den , iibernehmenden

AIF”, (ibertragen.

,Verschmelzungen”

die Verschmelzung durch Aufnahme, die Ver-
schmelzung durch Neugriindung und die Ver-
schmelzung mit Teilliquidation.

,Vertreter von Arbeitnehmern®

die Arbeitnehmervertreter gemdss Art. 2 Abs. 3
der Richtlinie 2002/1

,Vertrieb” von Anteilen einer Kollektivan-
lage

jedes direkte oder indirekte Angebot an oder
jede Platzierung von Anteilen innerhalb des
EWR auf Initiative oder fiir die Verwaltungsge-
sellschaft.

»Vertriebsstaat” einer Kollektivanlage

den EWR-Vertragsstaat, in dem Anteile der Kol-
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lektivanlage vermarktet oder vertrieben wer-
den.

»Verwahrstelle” eine Einrichtung, die ihren Sitz im Herkunfts-

staat der Kollektivanlage hat und zumindest
mit der indirekten Verwahrung der Vermé-
gensgegenstdnde der Kollektivanlage betraut
ist.

»Verwaltung” von Kollektivanlagen oder
»gemeinsame Portfolioverwaltung”

die Verwaltung einer Kollektivanlage. Die Ver-
waltung umfasst folgende Tatigkeiten:

(i) als Anlageverwaltung die Portfolioverwal-
tung und das Risikomanagement;

(i) als administrative Tdtigkeiten vorgeschrie-
bene Rechnungslegungsdienstleistungen, die
Bearbeitung von Kundenanfragen, die Bewer-
tung und Preisfestsetzung (einschliesslich Steu-
ererkldrungen), die Uberwachung der Einhal-
tung von Rechtsvorschriften, die Fiihrung des
Anlegerregisters, die Gewinnausschiittung, die
Ausgabe und Riicknahme von Anteilen, Kon-
traktabrechnungen (einschliesslich des Ver-
sands der Zertifikate) und die Fiihrung von Auf-
zeichnungen;

(iii) die Vermarktung.

»Verwaltungsgesellschaft”

eine Gesellschaft, deren reguléire Geschdiftstd-
tigkeit in der Verwaltung von Kollektivanlagen
besteht.

»Wertpapiere”

(i) Aktien und andere, Aktien gleichwertige
Wertpapiere (,,Aktien”),

(ii) Schuldverschreibungen und sonstige ver-
briefte Schuldtitel (,,Schuldtitel”),

(iii) alle anderen marktfdhigen Wertpapiere,
die zum Erwerb von Wertpapieren im Sinne
dieses Gesetzes durch Zeichnung oder Aus-
tausch berechtigen;

Die in Art. 46 genannten Techniken und In-
strumente gelten nicht als Wertpapiere.
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,Wesentliche Informationen fiir den An-
leger”

die Zusammenfassung der Kerninformationen
zu einem OGAW gemdss Art. 75 (Art. 78 der
Richtlinie 2009/65/EG).

,Zusténdige Behérde des Aufnahme-
staats” oder ,,Aufnahmestaatbehérde”

Die nach dem EWR-Abkommen fiir die Uber-
wachung von Kollektivanlagen und/oder der
Tdtigkeit von Verwaltungsgesellschaften im
Aufnahmestaat zustindige Behérde, in Liech-
tenstein die FMA.

Lzusténdige Behérde der Verwahrstelle”

(i) Wenn die Verwahrstelle ein Kreditinstitut
mit Zulassung gemdss der Richtlinie
2006/48/EG - fiir in Liechtenstein ansdssige In-
stitute gemdss Art. 15 des Bankengesetzes
1992- ist, die zustdndige Behorde gemdiss Art.
4 Abs. 4 der Richtlinie 2006/48/EG, in Liechten-
stein die FMA;

(ii) Wenn die Verwahrstelle eine Wertpapier-
firma mit Zulassung gemdiss der Richtlinie
2004/39/EG - fiir in Liechtenstein ansdssige
Wertpapierfirmen gemdss Art. 5 des Vermé-
gensverwaltungsgesetzes - ist, die zustdndige
Behérde gemdiss Art. 4 Abs. 1 (22) der Richtli-
nie 2004/39/EG, in Liechtenstein die FMA;

(iii) in anderen Fdllen die zustdndige Behérde
des Staates, in dem die Verwahrstelle ihren
Registersitz hat, in Liechtenstein die FMA.

»Zweckgesellschaft fiir die Verbriefung
von Vermégensgegenstédnden”

jede Einrichtung, deren einziger Zweck die
Durchfiihrung von Verbriefungen im Sinne des
Art. 1 Abs. 2 der Verordnung (EG) Nr. 24/2009
der Europdischen Zentralbank sowie anderer
Aktivitédten mit dhnlicher Zwecksetzung ist.

,Zweigniederlassung”

eine Niederlassung, die einen rechtlich unselb-
stdndigen Teil einer Verwaltungsgesellschaft
bildet und Dienstleistungen erbringt, fiir die
der Verwaltungsgesellschaft eine Zulassung er-
teilt wurde. Hat eine Verwaltungsgesellschaft
mit Hauptverwaltung in einem anderen EWR-
Vertragsstaat in ein und demselben EWR-
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Vertragsstaat mehrere Niederlassungen errich-
tet, so werden diese als eine einzige Zweignie-
derlassung betrachtet.
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