Referendumsvorlage

Liechtensteinisches Landesgesetzblatt
Jahrgang 2024 Nr. ... ausgegeben am ... 2024

Gesetz
vom 5. Dezember 2024

iiber die Titigkeit und Beaufsichtigung von
Wertpapierfirmen (Wertpapierfirmengesetz;
WPFG)

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

I. Allgemeine Bestimmungen

Art. 1
Gegenstand und Zweck

1) Dieses Gesetz regelt:

a) die Aufnahme, Austibung und Beaufsichtigung der Titigkeit von Wert-
papierfirmen; sowie

b) die Beaufsichtigung von Wertpapierfirmengruppen auf konsolidierter
Basis.

2) Es bezweckt den Schutz der Kunden sowie die Sicherung des Ver-
trauens in den liechtensteinischen Finanzplatz.

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

1 Bericht und Antrag sowie Stellungnahme der Regierung Nr. 73/2024 und 132/2024



f)

G

SC

Richtlinie 2014/65/EU tiber Mirkte fiir Finanzinstrumente?;
Richtlinie (EU) 2019/2034 iiber die Beaufsichtigung von Wertpapier-
firmen’;

Richtlinie 2001/24/EG iiber die Sanierung und Liquidation von Kre-
ditinstituten®;

Verordnung (EU) Nr. 600/2014 iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente?;
Verordnung (EU) 2019/2033 {iber Aufsichtsanforderungen an Wert-
papierfirmen®;

Verordnung (EU) 2022/858 tber eine Pilotregelung fir auf Distribu-
ted-Ledger-Technologie basierenden Marktinfrastrukturen’.

4) Die giiltige Fassung der EWR-Rechtsvorschriften, auf die in diesem
esetz Bezug genommen wird, ergibt sich aus der Kundmachung der Be-
hliisse des Gemeinsamen EWR-Ausschusses im Liechtensteinischen

Landesgesetzblatt nach Art. 3 Bst. k des Kundmachungsgesetzes.

G

Art. 2
Geltungsbereich

1) Dieses Gesetz gilt vorbehaltlich Abs. 2 und Art. 3 fiir nach diesem
esetz zugelassene Wertpapierfirmen.

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

Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 27. November
2019 iiber die Beaufsichtigung von Wertpapierfirmen und zur Anderung der Richtlinien
2002/87/EG, 2009/65/EG, 2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU und 2014/65/EU (ABL.
L 314 vom 5.12.2019, S. 64)

Richtlinie 2001/24/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 4. April 2001 iiber
die Sanierung und Liquidation von Kreditinstituten (ABI. L 125 vom 5.5.2001, S. 15)
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai
2014 iiber Mirkte fiir Finanzinstrumente und zur Anderung der Verordnung (EU) Nr.
648/2012 (ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 84)

Verordnung (EU) 2019/2033 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 27. Novem-
ber 2019 {iber Aufsichtsanforderungen an Wertpapierfirmen und zur Anderung der Ver-
ordnungen (EU) Nr. 1093/2010, (EU) Nr. 575/2013, (EU) Nr. 600/2014 und (EU) Nr.
806/2014 (ABL. L 314 vom 5.12.2019, S. 1)

Verordnung (EU) 2022/858 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 30. Mai 2022
tiber eine Pilotregelung fiir auf Distributed-Ledger-Technologie basierende Marktinfra-
strukturen und zur Anderung der Verordnungen (EU) Nr. 600/2014 und (EU) Nr.
909/2014 sowie der Richtlinie 2014/65/EU (ABI. L 151 vom 2.6.2022, S. 1)



b)

©)

d)

2) Soweit dies gesetzlich ausdriicklich geregelt ist, gilt es zudem fiir:

Wertpapierfirmen mit Sitz in einem anderen EWR-Mitgliedstaat, die
im Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs oder der Niederlas-
sungsfreiheit tber eine inlindische Zweigniederlassung in Liechten-
stein tatig sind;

Investmentholdinggesellschaften, gemischte Finanzholdinggesellschaf-
ten und gemischte Holdinggesellschaften;

Vermogensverwaltungsgesellschaften nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 1 des
Vermogensverwaltungsgesetzes;

andere Unternehmen, die nach Art. 7 oder 8 der Verordnung (EU)
2019/2033 in die aufsichtliche Konsolidierung bzw. die Uberwachung
der Einhaltung des Gruppenkapitaltests einzubeziehen sind.

3) Dieses Gesetz lasst die Vorschriften des Wertpapierdienstleistungs-

gesetzes und des Handelsplatz- und Borsegesetzes, soweit sie die Aus-
ubung der Geschiftstitigkeiten durch Wertpapierfirmen betreffen, unbe-
rihrt.

d)

Art. 3
Ausnahmen vom Geltungsbereich

1) Dieses Gesetz gilt nicht fur:

Versicherungsunternehmen im Sinne des Versicherungsaufsichtsgeset-
zes;

Personen, die Wertpapierdienstleistungen ausschliesslich fur ihr Mut-
terunternehmen, thre Tochterunternehmen oder andere Tochterunter-
nehmen ihres Mutterunternehmens erbringen;

Personen, die nur gelegentlich Wertpapierdienstleistungen im Rahmen
ithrer beruflichen Titigkeit erbringen, wenn diese Titigkeit durch
Rechts- oder Verwaltungsvorschriften oder Standesregeln geregelt ist,
die die Erbringung dieser Dienstleistung nicht ausschliessen;

Personen, die fur eigene Rechnung Handel mit Finanzinstrumenten
betreiben, bei denen es sich nicht um Warenderivate oder Emissions-
zertifikate oder Derivate davon handelt, und die keine anderen Wert-
papierdienstleistungen erbringen oder andere Anlagetitigkeiten in Fi-
nanzinstrumenten vornehmen, bei denen es sich nicht um Warenderi-
vate oder Emissionszertifikate oder Derivate davon handelt, ausser
diese Personen:



e)

f)

h)

sind Market-Maker;

2. sind zum einen Mitglied oder Teilnehmer eines geregelten Marktes
oder multilateralen Handelssystems (MTF) oder haben zum ande-
ren einen direkten elektronischen Zugang zu einem Handelsplatz,
mit Ausnahme nichtfinanzieller Stellen, die an einem Handelsplatz
Geschifte tatigen, die in objektiv messbarer Weise die direkt mit
der Geschiftstitigkeit oder dem Liquiditits- und Finanzmanage-
ment verbundenen Risiken dieser nichtfinanziellen Stellen oder 1h-
rer Gruppen verringern;

3. wenden eine hochfrequente algorithmische Handelstechnik an; oder

treiben fir eigene Rechnung bei der Ausfihrung von Kundenauf-
trigen Handel;

Anlagenbetreiber mit Verpflichtung zur Einhaltung der Anforderun-
gen der Richtlinie 2003/87/EG$, die beim Handel mit Emissionszerti-
fikaten keine Kundenauftrige ausfithren und die keine anderen Wert-
papierdienstleistungen erbringen oder Anlagetatigkeiten ausiiben als
den Handel fiir eigene Rechnung unter der Voraussetzung, dass diese
Personen keine hochfrequente algorithmische Handelstechnik anwen-
den;

Personen, deren Wertpapierdienstleistungen ausschliesslich in der Ver-
waltung von Systemen der Arbeitnehmerbeteiligung bestehen;

Personen, die als einzige Wertpapierdienstleistungen sowohl die Ver-
waltung von Systemen der Arbeitnehmerbeteiligung als auch Wertpa-
pierdienstleistungen ausschliesslich fiir ihre Mutterunternehmen, ihre
Tochterunternehmen oder andere Tochterunternehmen ihrer Mutter-
unternehmen erbringen;

die Mitglieder des Europaischen Systems der Zentralbanken (ESZB)
und andere nationale Stellen mit zhnlichen Aufgaben im Europiischen
Wirtschaftsraum (EWR), andere staatliche Stellen, die fiir die staatliche
Schuldenverwaltung im EWR zustindig oder daran beteiligt sind, und
internationale Finanzinstitute, die von zwei oder mehr Staaten gegriin-
det wurden und dem Zweck dienen, Finanzmittel zu mobilisieren und
Finanzhilfen zugunsten ithrer Mitglieder zu geben, die von schwerwie-
genden Finanzierungsproblemen betroffen oder bedroht sind;

8

Richtlinie 2003/87/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 13. Oktober 2003
tiber ein System fiir den Handel mit Treibhausgasemissionszertifikaten in der Gemeinschaft
und zur Abinderung der Richtlinie 96/61/EG des Rates (ABI. L 275 vom 25.10.2003, S. 32)



i) Organismen fiir gemeinsame Anlagen in Wertpapleren im Sinne des
Gesetzes tber bestimmte Organismen fiir gemeinsame Anlagen in
Wertpapieren, Investmentunternehmen im Sinne des Investmentun-
ternehmensgesetzes, alternative Investmentfonds im Sinne des Geset-
zes Uber die Verwalter alternativer Investmentfonds und Pensions-
fonds sowie die Verwahrer und Verwalter solcher Organismen fiir ge-
meinsame Anlagen;

k) Personen:

1. die fir eigene Rechnung mit Warenderivaten oder Emissionszerti-
fikaten oder Derivaten davon handeln, einschliesslich Market-Ma-
ker, aber mit Ausnahme der Personen, die Handel fiir eigene Rech-
nung treiben, wenn sie Kundenauftrige ausfithren; oder

2. diein Bezug auf Warenderivate oder Emissionszertifikate oder De-
rivate davon andere Wertpapierdienstleistungen als den Handel fiir
eigene Rechnung fiir die Kunden oder Zulieferer ihrer Haupttitig-
keit erbringen, sofern:

aa)

bb)

cc)

dd)

dies in jedem dieser Fille auf individueller und aggregierter
Basis auf der Ebene der Unternehmensgruppe eine Nebenti-
tigkeit zu ihrer Haupttitigkeit darstellt;

diese Personen nicht Teil einer Unternehmensgruppe sind,
deren Haupttatlgkelt in der Erbringung von Wertpapier-
dienstleistungen im Sinne dieses Gesetzes, in unter Anhang 1
des Bankengesetzes aufgefiihrten Tatigkeiten oder in der Ta-
tigkeit als Market-Maker in Bezug auf Warenderivate besteht;

diese Personen keine hochfrequente algorithmische Handels-
technik anwenden; und

diese Personen der Finanzmarktaufsicht (FMA) auf Anforde-
rung die Grundlage mitteilen, auf der sie zu der Auffassung
gelangen, dass ihre Tatigkeit nach Unterbst. aa und bb eine
Nebentatigkeit zu ihrer Haupttitigkeit darstellt;

1) Personen, die im Rahmen einer anderen, nicht unter dieses Gesetz fal-
lenden beruflichen Titigkeit Anlageberatung betreiben, sofern eine
solche Beratung nicht besonders vergiitet wird;

m) Zentralverwahrer nach Art. 73 der Verordnung (EU) Nr. 909/2014°%

9 Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 23. Juli
2014 zur Verbesserung der Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Europiischen
Union und iiber Zentralverwahrer sowie zur Anderung der Richtlinien 98/26/EG und
2014/65/EU und der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 (ABI. L 257 vom 28.8.2014, S. 1)



n) Schwarmfinanzierungsdienstleister nach Art. 2 Abs. 1 Bst. e der Ver-
ordnung (EU) 2020/15031°;

o) andere Personen nach Art. 2 Abs. 1 Bst. 1 bis n der Richtlinie
2014/65/EU.

2) Personen, die nach Abs. 1 Bst. a, 1 oder k von der Anwendung aus-
genommen sind, mussen die Bedingungen nach Abs. 1 Bst. d nicht erfil-
len, um von der Anwendung ausgenommen zu werden.

3) Die durch dieses Gesetz einer Wertpapierfirma verliechenen Rechte
erfassen nicht die Erbringung von Dienstleistungen als Gegenpartei bei
Geschiften, die getitigt werden von:

a) staatlichen Stellen der staatlichen Schuldenverwaltung;

b) Mitgliedern des ESZB in Wahrnehmung ihrer Aufgaben gemiss dem
Vertrag Uber die Arbeitsweise der Europiischen Union und Protokoll
Nr. 4 Uber die Satzung des Europiischen Systems der Zentralbanken
und der Europiischen Zentralbank; oder

c) anderen Zentralbanken im EWR oder der Schweizerischen National-
bank in Wahrnehmung vergleichbarer Aufgaben nach nationalen Vor-
schriften.

4) Kapitel ITIT Abschnitt B und Kapitel V, VI, VIII und IX gelten nicht
fiir Wertpapierfirmen nach Art. 1 Abs. 2 und 5 der Verordnung (EU)
2019/2033, die im Einklang mit Art. 1 Abs. 2 Unterabs. 2 der genannten
Verordnung im Hinblick auf die Erfillung der Aufsichtsanforderungen
nach Art. 48, 52, 53, 63 bis 88, 90 bis 167, 169 bis 173, 176 bis 188 und 243
bis 251 des Bankengesetzes sowie die dazu erlassenen Verordnungen be-
aufsichtigt werden.

Art. 4
Begriffsbestimmungen und Bezeichnungen

1) Im Sinne dieses Gesetzes gelten als:

1. "Wertpapierfirma": jede juristische Person, die im Rahmen ihrer tibli-
chen beruflichen oder gewerblichen Tatigkeit gewerbsmissig eine oder
mehrere Wertpapierdienstleistungen fiir Dritte erbringt und/oder eine
oder mehrere Anlagetitigkeiten austibt sowie nach Art. 5 dieses Ge-

10 Verordnung (EU) 2020/1503 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 7. Oktober
2020 iiber Europiische Schwarmfinanzierungsdienstleister fiir Unternehmen und zur An-
derung der Verordnung (EU) 2017/1129 und der Richtlinie (EU) 2019/1937 (ABL L 347
vom 20.10.2020, S. 1)



10.

11.

12.

setzes oder nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 1 der Richtlinie (EU) 2014/65/EU
in ithrem Herkunftsmitgliedstaat als Wertpapierfirma zugelassen ist;

"kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirma": eine Wertpapier-
firma, die die Voraussetzungen nach Art. 12 der Verordnung (EU)
2019/2033 erfills;

"Wertpapierdienstleistungen und Anlagetitigkeiten": eine Dienstleis-
tung und Titigkeit nach Anhang 1 Abschnitt A, die sich auf eines der
Instrumente in Anhang 1 Abschnitt C bezieht;

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

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

" Ausfiihrung von Auftrigen im Namen von Kunden": die Titigkeit
zum Abschluss von Vereinbarungen, ein oder mehrere Finanzinstru-
mente im Namen von Kunden zu kaufen oder zu verkaufen; umfasst
ist auch der Abschluss von Vereinbarungen iiber den Verkauf von Fi-
nanzinstrumenten, die von einer Wertpapierfirma, einer Bank oder
einem EWR-Kreditinstitut zum Zeitpunkt ihrer Emission ausgegeben
werden;

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

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

"Kunde": jede natiirliche oder juristische Person, fir die eine Wertpa-
pierfirma Wertpapierdienstleistungen oder Nebendienstleistungen er-
bringt;
"professioneller Kunde": ein Kunde, der die Kriterien nach Anhang 2
erfillt;

"nichtprofessioneller Kunde": ein Kunde, der kein professioneller
Kunde ist;

"kleine und mittlere Unternehmen": fiir die Zwecke dieses Gesetzes
Unternehmen, deren durchschnittliche Marktkapitalisierung auf der
Grundlage der Notierungen zum Jahresende in den letzten drei Kalen-
derjahren weniger als 200 Millionen Euro oder den Gegenwert in einer
anderen Wihrung betrug;



13.

14.

15.

16.
17.

18."

19.

20."

21.

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

"Geldmarktinstrumente": die Uiblicherweise auf dem Geldmarkt ge-
handelten Gattungen von Instrumenten, wie Schatzanweisungen, Ein-
lagenzertifikate und Commercial Papers, mit Ausnahme von Zah-
lungsinstrumenten;

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

"Bank": eine Bank nach Art. 4 Abs. 2 des Bankengesetzes;

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

vertraglich gebundener Vermittler": eine nattrliche oder juristische
Person, die unter unbeschrinkter und vorbehaltsloser Haftung einer
einzigen Wertpapierfirma, fiir die sie tatig ist, Wertpapier- und/oder
Nebendienstleistungen fiir Kunden oder potenzielle Kunden erbringt,
Weisungen oder Auftrige des Kunden in Bezug auf Wertpapierdienst-
leistungen oder Finanzinstrumente annimmt und weiterleitet, Finanzin-
strumente platziert und/oder Kunden oder potenzielle Kunden beztig-
lich dieser Finanzinstrumente oder Dienstleistungen berat;

"Zweigniederlassung": eine Betriebsstelle, die nicht die Hauptverwal-
tung ist, die einen rechtlich unselbststandigen Teil einer Wertpapier-
firma bildet und Wertpapierdienstleistungen, gegebenenfalls auch Ne-
bendienstleistungen, erbringt und/oder Anlagetitigkeiten ausibt, fiir
die der Wertpapierfirma eine Zulassung erteilt wurde; alle Geschifts-
stellen einer Wertpapierfirma mit Hauptverwaltung in einem anderen
EWR-Mitgliedstaat, die sich in ein und demselben EWR-Mitgliedstaat

befinden, gelten als eine einzige Zweigniederlassung;

'qualifizierte Beteiligung": das direkte oder indirekte Halten einer Be-
teiligung an einer Wertpapierfirma von mindestens 10 % des Kapitals
oder der Stimmrechte oder die Moglichkeit der Wahrnehmung eines
massgeblichen Einflusses auf die Geschiftsfithrung einer Wertpapier-
firma, an der eine direkte oder indirekte Beteiligung gehalten wird. Fir
die Festlegung der Stimmrechte sind Art. 25 bis 27 und 31 des Offen-
legungsgesetzes anzuwenden;

"Mutterunternehmen": ein Unternehmen, das ein oder mehrere Toch-
terunternehmen kontrolliert sowie ein Mutterunternehmen nach
Art. 1097 Abs. 1 des Personen- und Gesellschaftsrechts;



22. "Tochterunternehmen": ein von einem Mutterunternechmen kontrol-
liertes Unternehmen, einschliesslich jedem mittelbar kontrollierten
Tochterunternehmen eines Mutterunternehmens, sowie ein Tochter-
unternehmen nach Art. 1097 Abs. 1 des Personen- und Gesellschafts-
rechts;

23. "Gruppe": ein Mutterunternehmen und alle Tochterunternehmen;

24. "enge Verbindungen": eine Situation, in der zwei oder mehr natiirliche
oder juristische Personen miteinander verbunden sind:

a) uber eine Beteiligung in Form des direkten Haltens oder des Hal-
tens im Wege der Kontrolle von mindestens 20 % der Stimmrechte
oder des Kapitals an einem Unternehmen;

b) durch Kontrolle, d.h. das Verhiltnis zwischen einem Mutter- und
einem Tochterunternehmen in allen Fillen der Rechnungslegungs-
vorschriften des Personen und Gesellschaftsrechts oder ein dhnli-
ches Verhiltnis zwischen einer natiirlichen oder juristischen Per-
son und einem Unternehmen; Tochterunternehmen von Tochter-
unternehmen gelten ebenfalls als Tochterunternehmen des Mutter-
unternehmens, das an der Spitze dieser Unternehmen steht; oder

c) tber ein dauerhaftes Kontrollverhiltnis beider oder aller mit ein
und derselben dritten Person;

25. "Leitungsorgan": das Organ einer Wertpapierfirma, das nach Gesetz
oder Satzung bestellt wurde und befugt ist, Strategie, Ziele und Ge-
samtpolitik des Unternehmens festzulegen und die Entscheidungen
der Geschiftsleitung zu kontrollieren und zu tberwachen; in Liech-
tenstein in der Regel der Verwaltungsrat;

26. "Geschaftsleitung": die natiirlichen Personen, die in einer Wertpapier-
firma Geschiftsfihrungsaufgaben wahrnehmen und fiir das Tagesge-
schift des Unternehmens verantwortlich und gegentiber dem Lei-
tungsorgan rechenschaftspflichtig sind, einschliesslich der Umsetzung
der Firmenstrategie hinsichtlich des Vertriebs von Produkten und
Dienstleistungen durch die Firma und ihr Personal an die Kunden;

27. "strukturierte Einlage": eine Einlage nach Art. 2 Abs. 1 Ziff. 3 der
Richtlinie 2014/49/EU", die bei Filligkeit in voller Hohe zurtickzu-
zahlen ist, wobei sich die Zahlung von Zinsen oder einer Pramie bzw.
das Zins- oder Primienrisiko aus einer Formel ergibt, die von Faktoren
abhingig ist, wie etwa:

11 Richtlinie 2014/49/EU des Europiischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014
tiber Einlagensicherungssysteme (ABI. L 173 vom 12.6.2014, S. 149)
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28.

29.

30.

31.

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

SARON, SOFR) gebunden ist;

b) einem Finanzinstrument oder einer Kombination von Finanzin-
strumenten;

c) einer Ware oder einer Kombination von Waren oder anderen kor-
perlichen oder nicht korperlichen nicht tibertragbaren Vermogens-
werten; oder

d) einem Wechselkurs oder einer Kombination von Wechselkursen;

"tibertragbare Wertpapiere": die Kategorien von Wertpapieren, die auf
dem Kapitalmarkt gehandelt werden kénnen, mit Ausnahme von Zah-
lungsinstrumenten, wie:

a) Aktien und andere Wertpapiere, die Aktien oder Anteilen an Ge-
sellschaften, Personengesellschaften oder anderen Rechtsperson-
lichkeiten gleichzustellen sind, sowie Aktienzertifikate;

b) Schuldverschreibungen oder andere verbriefte Schuldtitel, ein-
schliesslich von Zertifikaten (Hinterlegungsscheinen) fiir solche
Wertpapiere;

c) alle sonstigen Wertpapiere, die zum Kauf oder Verkauf solcher
Wertpapiere berechtigen oder zu einer Barzahlung fiihren, die an-
hand von iibertragbaren Wertpapieren, Wihrungen, Zinssitzen oder
Zinsertrigen, Waren oder anderen Indizes oder Messgrossen be-
stimmt wird;

"Make-Whole-Klausel": eine Klausel, die den Anleger schiitzen soll,
indem sichergestellt wird, dass der Emittent im Falle der vorzeitigen
Rickzahlung einer Anleihe verpflichtet ist, dem Anleger, der die An-
leihe hilt, einen Betrag zu zahlen, der der Summe des Nettogegen-
wartswertes der verbleibenden Kuponzahlungen, die bis zur Falligkeit
erwartet werden, und dem Kapitalbetrag der zurtickzuzahlenden An-
leihe entspricht;

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

"Zertifikate": Wertpapiere nach Art. 2 Abs. 1 Ziff. 27 der Verordnung
(EU) Nr. 600/2014;
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32. "strukturierte Finanzprodukte": Wertpapiere nach Art. 2 Abs. 1 Ziff. 28

der Verordnung (EU) Nr. 600/2014;

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

nung (EU) Nr. 600/2014;

34. "Warenderivate": Finanzinstrumente nach Art. 2 Abs. 1 Ziff. 30 der

Verordnung (EU) Nr. 600/2014;

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

a) sich die Hauptverwaltung einer Wertpapierfirma befindet, wenn
sie eine natiirliche Person ist;

b) die Wertpapierfirma ihren Sitz hat, wenn sie eine juristische Person
ist;

¢) sich die Hauptverwaltung einer Wertpapierfirma befindet, wenn sie
nach dem fiir sie massgebenden nationalen Recht keinen Sitz hat;

36. "Aufnahmemitgliedstaat": ein EWR-Mitgliedstaat, der nicht der Her-

kunftsmitgliedstaat ist und in dem eine Wertpapierfirma eine Zweig-
niederlassung hat oder Wertpapierdienstleistungen erbringt und/oder
Anlagetatigkeiten austibt;

37. "Energiegrosshandelsprodukt”: ein Energiegrosshandelsprodukt nach

Art. 2 Ziff. 4 der Verordnung (EU) Nr. 1227/2011'%

38. "dauerhafter Datentrager": jedes Medium, das:

a) es dem Kunden gestattet, an ihn personlich gerichtete Informatio-
nen derart zu speichern, dass er sie in der Folge fir eine fir die
Zwecke der Informationen angemessene Dauer einsehen kann; und

b) die unverinderte Wiedergabe der gespeicherten Informationen er-
moglicht;

39. "zentrale Gegenpartei": eine juristische Person nach Art. 2 Ziff. 1 der

Verordnung (EU) Nr. 648/2012'3;

40. "Zentralverwahrer": ein Zentralverwahrer nach Art. 2 Abs. 1 Ziff. 1

41.

der Verordnung (EU) Nr. 909/2014;

" Anbieter von Nebendienstleistungen”: ein Unternehmen nach Art. 4
Abs. 1 Ziff. 1 der Verordnung (EU) 2019/2033;

12

13

Verordnung (EU) Nr. 1227/2011 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 25. Ok-
tober 2011 iiber die Integritit und Transparenz des Energiegrosshandelsmarkts (ABL. L 326
vom 8.12.2011, S. 1)
Verordnung (EU) Nr. 648/2012 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 4. Juli
2012 uber OTC-Derivate, zentrale Gegenparteien und Transaktionsregister (ABL. L 201
vom 27.7.2012,S. 1)
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42.

43.

44.

45.

46.

47.

48.

49.

50.

51.

52.

"Waren- und Emissionszertifikatehindler": ein Waren- und Emissi-
onszertifikatehindler nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 150 der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013;

"Kontrolle": das in Art. 1097 Abs. 1 bis 3 des Personen- und Gesell-
schaftsrechts oder in den fiir die Wertpapierfirmen nach der Verord-
nung (EG) Nr. 1606/2002" jeweils geltenden Rechnungslegungsstan-
dards beschriebene Verhiltnis zwischen einem Mutterunternehmen
und einem Tochterunternehmen oder ein dhnliches Verhiltnis zwi-
schen einer natlirlichen oder juristischen Person und einem Unterneh-
men;

"Einhaltung des Gruppenkapitaltests": die Einhaltung der Anforde-
rungen durch ein Mutterunternehmen einer Wertpapierfirmengruppe
nach Art. 8 der Verordnung (EU) 2019/2033;

"Finanzinstitut": ein Finanzinstitut nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 14 der Ver-
ordnung (EU) 2019/2033;

"geschlechtsneutrale Verglitungspolitik": eine Verglitungspolitik, die
auf dem Grundsatz des gleichen Entgelts fiir Manner und Frauen bei
gleicher oder gleichwertiger Arbeit beruht;

"konsolidierte Lage": eine konsolidierte Lage nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 11
der Verordnung (EU) 2019/2033;

"fiir die Gruppenaufsicht zustindige Behorde": eine zustindige Be-
horde, die dafiir verantwortlich ist, die Einhaltung des Gruppenkapi-
taltests durch EWR-Mutterwertpapierfirmen und Wertpapierfirmen,
die von EWR-Mutterinvestmentholdinggesellschaften oder gemisch-
ten EWR-Mutterfinanzholdinggesellschaften kontrolliert werden, zu
beaufsichtigen; in Liechtenstein die FMA;

" Anfangskapital": das Kapital, das fir die Zwecke der Zulassung als
Wertpapierfirma erforderlich ist;

"Wertpapierfirmengruppe": eine Wertpapierfirmengruppe nach Art. 4
Abs. 1 Ziff. 25 der Verordnung (EU) 2019/2033;

"Investmentholdinggesellschaft": eine Investmentholdinggesellschaft
nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 23 der Verordnung (EU) 2019/2033;

"Leitungsorgan in seiner Aufsichtsfunktion": das Leitungsorgan bei
der Wahrnehmung seiner Aufgabe der Beaufsichtigung und Uberwa-
chung der Entscheidungsprozesse der Geschiftsleitung;

14 Verordnung (EU) Nr. 1606/2002 des Europiischen Parlaments und des Rates vom 19. Juli
2002 betreffend die Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards (ABL. L 243
vom 11.9.2002, S. 1)
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54.

55.

56.

57.

58.

59.

60.

61.
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"gemischte Finanzholdinggesellschaft": eine gemischte Finanzhol-
dinggesellschaft nach Art. 5 Abs. 1 Bst. q des Finanzkonglomeratsge-
setzes;

"gemischte Holdinggesellschaft": ein Mutterunternehmen, das keine
Finanzholdinggesellschaft, keine Investmentholdinggesellschaft, keine
Bank, kein EWR-Kreditinstitut, keine Wertpapierfirma und keine ge-
mischte Finanzholdinggesellschaft ist und zu dessen Tochterunterneh-
men mindestens eine Wertpapierfirma gehort;

"Systemrisiko": das Risiko einer Storung des Finanzsystems mit mog-
licherweise schwerwiegenden negativen Auswirkungen auf das Fi-
nanzsystem und die Realwirtschaft;

"EWR-Mutterwertpapierfirma": eine EWR-Mutterwertpapierfirma
nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 56 der Verordnung (EU) 2019/2033;

"EWR-Mutterinvestmentholdinggesellschaft": eine EWR-Mutter-
investmentholdinggesellschaft nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 57 der Verord-
nung (EU) 2019/2033;

"gemischte EWR-Mutterfinanzholdinggesellschaft": eine gemischte
EWR-Mutterfinanzholdinggesellschaft nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 58 der
Verordnung (EU) 2019/2033;

"Wertpapierfirma von erheblicher Bedeutung": eine Wertpapierfirma,
die wegen ihrer Grosse, ihrer internen Organisation und der Art, dem
Umfang und der Komplexitit ihrer Geschifte von erheblicher Bedeu-
tung ist. Sie ist jedenfalls nicht von erheblicher Bedeutung, wenn sie
weniger als 250 Personen beschiftigt, einen Jahresumsatz von weniger
als 100 Millionen Franken erzielt oder ihre Jahresbilanzsumme weni-
ger als 90 Millionen Franken betrigt;

"Sanierungsmassnahmen": Massnahmen, mit denen die finanzielle
Lage einer Wertpapierfirma gesichert oder wiederhergestellt werden
soll und die die bestehenden Rechte Dritter beeintrichtigen konnte,
einschliesslich Massnahmen, die eine Aussetzung der Zahlungen oder
der Vollstreckungsmassnahmen bzw. eine Kiirzung der Forderungen
erlauben;

"Liquidationsverfahren": ein von einer Verwaltungs- oder Gerichts-
behorde oder von einem Gericht eines EWR-Mitgliedstaates eroffne-
tes und unter deren bzw. dessen Aufsicht durchgefiihrtes Gesamtver-
fahren mit dem Ziel, die Vermogenswerte unter Aufsicht der genann-
ten Verwaltungs- oder Gerichtsbehorde zu verwerten; dazu zihlen
auch Verfahren, die durch einen Nachlassvertrag im Konkurs oder eine
dhnliche Massnahme abgeschlossen werden;
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62. "Bruttoertrag": die Summe aus Zinsertrigen und dhnlichen Ertrigen,
Ertrigen aus Aktien, anderen Anteilsrechten und variabel verzinsli-
chen/festverzinslichen Wertpapieren sowie Ertrigen aus Provisionen
und Gebiihren; ist das Unternehmen Tochterunternehmen eines Mut-
terunternehmens, bezeichnet "Bruttoertrag" den Bruttoertrag, der im
vorangegangenen Geschiftsjahr im konsolidierten Abschluss des Mut-
terunternehmens an der Spitze der Gruppe ausgewiesen wurde;

63. "EBA": die Europiische Bankenaufsichtsbehorde;

64. "ESMA": die Europidische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde;

65. "EIOPA": die Europiische Aufsichtsbehorde fiir das Versicherungs-
wesen und die betriebliche Altersversorgung;

66. "ESRB": der Europiische Ausschuss fiir Systemrisiken;

67. "Europiische Aufsichtsbehorden”: die EBA, ESMA, EIOPA und der
ESRB im Rahmen ihrer jeweiligen Zustandigkeiten.

2) Im Ubrigen finden die Begriffsbestimmungen der anwendbaren
EWR-Rechtsvorschriften, insbesondere der Richtlinien (EU) 2019/2034,
2014/65/EU und 2001/24/EG sowie der Verordnungen (EU) 2019/2033,
(EU) Nr. 600/2014 und (EU) 2022/858 sowie des Wertpapierdienstleis-
tungsgesetzes und des Handelsplatz- und Borsegesetzes erginzend An-
wendung.

3) Die Regierung kann mit Verordnung die Begriffe nach Abs. 1 niher
umschreiben sowie weitere in diesem Gesetz verwendete Begriffe definie-
ren.

4) Unter den in diesem Gesetz verwendeten Personenbezeichnungen
sind alle Personen unabhingig ihres Geschlechts zu verstehen, sofern sich
die Personenbezeichnungen nicht ausdriicklich auf ein bestimmtes Ge-
schlecht beziehen.

II. Zulassung von Wertpapierfirmen

A. Zulassungspflicht, -voraussetzungen und -verfahren

Art. 5
Zulassungspflicht

1) Eine Wertpapierfirma mit Sitz in Liechtenstein bedarf vorbehaltlich
Art. 45 bis 48 fur die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und/oder
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die Auslibung von Anlagetitigkeiten der vorherigen Zulassung durch die

FMA.

2) Die FMA hat die zugelassenen Wertpapierfirmen mit den jeweiligen
Wertpapierdienstleistungen oder Anlagetatigkeiten in ein von ihr gefithr-
tes Register einzutragen; das Register ist auf der Internetseite der FMA
offentlich zuginglich und wird monatlich aktualisiert. Es kann mittels Ab-
rufverfahren eingesehen werden.

3) Die FMA hat jede Erteilung einer Zulassung nach Abs. 1 der ESMA
und der EFTA-Uberwachungsbehorde mitzuteilen.

Art. 6
Zulassungsvoraussetzungen und -verfahren

1) Die Zulassung zum Betrieb einer Wertpapierfirma wird, erforderli-
chenfalls unter Bedingungen und Auflagen, erteilt, wenn:

a) die Wertpapierfirma in der Rechtsform einer Aktiengesellschaft (AG)
oder der Europiischen Gesellschaft (SE) errichtet wird;

b) sich der Sitz und die Hauptverwaltung der Wertpapierfirma in Liech-
tenstein befinden;

c) ein Geschiftsplan samt organisatorischem Aufbau der Wertpapier-
firma und Angaben tiber die Art der geplanten Geschifte vorliegt;

d) eine Geschiftsleitung nach Art. 13 und ein Leitungsorgan nach Art. 14
vorliegen;

e) die Wertpapierfirma ausreichend gut beleumundet ist;

f) die Wertpapierfirma iiber eine angemessene inlindische Betriebsstitte
verfigt und angemessene Strategien und Verfahren vorsieht, die aus-
reichen, um sicherzustellen, dass die Gesellschaft, ithre Geschiftslei-
tung, ihr Leitungsorgan, ihre Beschiftigten und vertraglich gebunde-
nen Vermittler den Vorschriften nach diesem Gesetz sowie den ein-
schligigen Vorschriften fiir personliche Geschifte dieser Personen
nachkommen;

g) eine anerkannte Wirtschaftspriifungsgesellschaft nach Art. 50 bestellt
1st;

h) der FMA die Namen der natiirlichen oder juristischen Personen, die
als Aktionire direkt oder indirekt qualifizierte Beteiligungen an der
Wertpapierfirma halten, sowie die Hohe der jeweiligen Beteiligungen
mitgeteilt werden;
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i) die Aktionire, die qualifizierte Beteiligungen halten, angesichts der
Notwendigkeit, die solide und umsichtige Fiihrung einer Wertpapier-
firma, den angemessenen Kundenschutz und die Marktintegritat zu
gewihrleisten, tiber die Geeignetheit und die Voraussetzungen der Ge-
wihr fiir die einwandfreie Geschiftstatigkeit verfugen;

k) die Eigenmittelunterlegung nach Art. 16 Abs. 1 angemessen ist und das
Anfangskapital nach Art. 16 Abs. 2 bis 5 im Zeitpunkt der Zulassungs-
erteilung voll einbezahlt und die sonstigen Voraussetzungen des ge-
nannten Artikels erfiillt sind;

) die Gesellschaft tiber keine weitere spezialgesetzliche Bewilligung
nach dem Treuhindergesetz, dem Rechtsanwaltsgesetz, dem Patentan-
waltsgesetz oder dem Wirtschaftspriifergesetz verfiigt;

m) sich die Gesellschaft einem Anlegerentschidigungssystem nach Art. 17
anschliesst;

n) angemessene Verfahren vorgesehen sind, tiber die Mitarbeiter Verstosse
gegen dieses Gesetz, das Wertpapierdienstleistungsgesetz sowie die
Verordnungen (EU) Nr. 600/2014, (EU) 2019/2033 und (EU)
2022/858 intern tiber einen speziellen, unabhingigen und autonomen
Kanal melden konnen.

2) Die Zulassungsvoraussetzungen nach Abs. 1 sind dauernd einzuhal-
ten.

3) Der Antrag ist in deutscher Sprache und die erforderlichen Unter-
lagen sind in deutscher oder englischer Sprache im Original einzureichen.
Die FMA kann Antrige und Unterlagen auch in anderen Sprachen akzep-
tieren. Die Unterlagen diirfen nicht ilter als drei Monate sein. Die FMA
kann eine beglaubigte Ubersetzung von fremdsprachigen Antrigen und
von nicht in englischer Sprache eingereichten Unterlagen verlangen.

4) Die FMA verweigert die Zulassung jedenfalls, wenn:

a) zwischen einer Wertpapierfirma und anderen natiirlichen oder juristi-
schen Personen enge Verbindungen bestehen, die die FMA an der ord-
nungsgemassen Wahrnehmung ihrer Aufsichtsfunktionen hindern;

b) zwischen einer Wertpapierfirma und einer natiirlichen oder juristi-
schen Person mit Sitz in einem Drittstaat enge Verbindungen bestehen
und die Rechts- und Verwaltungsvorschriften im betreffenden Staat
oder Schwierigkeiten bei deren Anwendung die FMA daran hindern,
ihre Aufsichtsfunktionen wirksam wahrzunehmen; oder
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c) die Wertpapierfirma beabsichtigt, ausschliesslich Wertpapierdienst-
leistungen anzubieten, die vom Geschiftsbereich einer Vermogensver-
waltungsgesellschaft nach Art. 3 Abs. 1 des Vermogensverwaltungsge-
setzes erfasst sind, und zu keinem Zeitpunkt Vermogenswerte von
Kunden entgegenzunehmen oder zu halten.

5) Die FMA entscheidet iiber den Antrag auf Erteilung einer Zulassung
spatestens sechs Monate ab Eingang der vollstindig eingereichten Unter-
lagen.

6) Die Regierung kann das Nahere tiber die Zulassungsvoraussetzun-
gen und das Zulassungsverfahren, insbesondere iiber die fiir den Antrag
erforderlichen Angaben und Unterlagen, mit Verordnung regeln.

Art. 7

Vereinfachtes Zulassungsverfahren

1) Beantragt eine Vermogensverwaltungsgesellschaft mit einer Bewil-
ligung nach Art. 5 des Vermogensverwaltungsgesetzes eine Zulassung als
Wertpapierfirma nach diesem Gesetz, gelten die Zulassungsvoraussetzun-
gen nach Art. 6 Abs. 1, mit Ausnahme der Pflichten iiber den Vermogens-
schutz nach Art. 27, hinsichtlich der bisher vom Bewilligungsumfang der
Vermogensverwaltungsgesellschaft umfassten Wertpapierdienstleistun-
gen sowie Nebendienstleistungen, als erfiillt. Fiir die Erbringung weiterer
Wertpapierdienstleistungen gelten die Zulassungsvoraussetzungen nach
Art. 6 sinngemiss.

2) Beantragt eine nach Art. 17 Abs. 1 des Bankengesetzes bewilligte
Bank nach Art. 17 Abs. 4 des genannten Gesetzes eine Zulassung als Wert-
papierfirma nach diesem Gesetz, gelten die Zulassungsvoraussetzungen

nach Art. 6 Abs. 1 als erfiillt.

3) Beantragt eine Wertpapierfirma eine Ausweitung der zugelassenen
Titigkeiten nach Art. 8 Abs. 2, sind die Unterlagen nach Art. 6 Abs. 1 der
FMA nicht neuerlich einzureichen, sofern sie aktuell sind und der FMA
bereits vorliegen.

4) Die Regierung kann das Nahere iiber das vereinfachte Zulassungs-
verfahren mit Verordnung regeln.
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Art. 8
Umfang der Zulassung

1) Die FMA hat in der Zulassung die Wertpapierdienstleistungen oder
Anlagetatigkeiten, die die Wertpapierfirma erbringen bzw. austiben darf
zu spezifizieren. Die Zulassung kann sich auch auf eine oder mehrere
Wertpapierdienstleistungen und/oder Anlagetatigkeiten sowie Neben-
dienstleistungen erstrecken, nicht jedoch ausschliesslich auf die Erbrin-
gung von Nebendienstleistungen.

2) Eine Wertpapierfirma, die um eine Zulassung zur Ausweitung ihrer
Titigkeit auf zusatzliche Wertpapierdienstleistungen oder Anlagetitigkei-
ten oder Nebendienstleistungen ersucht, die bei der Erstzulassung nicht
vorgesehen waren, hat einen entsprechenden Antrag bei der FMA zu stel-
len.

3) Die FMA kann den Umfang der Zulassung anpassen, soweit eine
davon erfasste Wertpapierdienstleistung, Anlagetitigkeit oder Neben-
dienstleistung nach Abs. 1 von einer Wertpapierfirma dauerhaft nicht
mehr erbracht bzw. ausgetibt wird.

4) Die Zulassung gilt in allen EWR-Mitgliedstaaten und berechtigt eine
Wertpapierfirma, Wertpapierdienstleistungen und/oder Anlagetitigkeiten
im gesamten EWR zu erbringen bzw. auszutiben, sofern sie von der Zu-
lassung erfasst sind.

Art. 9
Erloschen der Zulassung

1) Die Zulassung erlischt, wenn:
a) schriftlich darauf verzichtet wird und:

1. zuvor simtliche zulassungspflichtigen Geschifte im Zusammenhang
mit der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und/oder der
Austibung von Anlagetitigkeiten sowie Nebendienstleistungen ab-
gewickelt wurden; und

2. dem schriftlichen Verzicht eine Bestitigung einer anerkannten
Wirtschaftspriifungsgesellschaft nach Art. 50 Abs. 1 beigelegt
wurde, dass simtliche zulassungspflichtige Geschifte abgewickelt
wurden;

b) der Wertpapierfirma eine Bewilligung nach Art. 5 des Vermogensver-
waltungsgesetzes erteilt wird; oder
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c) der Wertpapierfirma eine Bewilligung nach Art. 16 des Bankengesetzes
erteilt wird.

2) Die FMA kann in den Fillen nach Abs. 1 Bst. a zusitzlich zur Be-
stitigung nach Abs. 1 Bst. a Ziff. 2 einen Abschlussbericht der Wirtschafts-
prifungsgesellschaft nach Art. 50 Abs. 1 verlangen.

3) Das Erloschen einer Zulassung ist von der FMA festzustellen. Die
FMA veroffentlicht das Erloschen der Zulassung auf Kosten des Betroffe-
nen im Amtsblatt und auf ihrer Internetseite. Im Register nach Art. 5
Abs. 2 wird das Erloschen der Zulassung fiir einen Zeitraum von fiinf Jah-
ren veroffentlicht, bevor der Eintrag endgiiltig geloscht wird.

4) Die FMA teilt jedes Erloschen einer Zulassung den zustindigen Be-
hérden der EWR-Mitgliedstaaten, in denen die Wertpapierfirma nach
Art. 45 oder 47 titig war, der EFTA-Uberwachungsbehorde und der ESMA

mit.

5) Die Regierung kann das Nihere tiber das Erloschen der Zulassung,
insbesondere den Inhalt der Bestitigung nach Abs. 1 Bst. a Ziff. 2 und den
Abschlussbericht nach Abs. 2, mit Verordnung regeln.

Art. 10
Entzug der Zulassung

1) Die Zulassung wird von der FMA entzogen, wenn:

a) die Geschiftstatigkeit nicht innert Jahresfrist aufgenommen wurde;

b) die Geschiftstitigkeit wihrend mindestens sechs Monaten nicht aus-
gelibt wurde;

c) die Wertpapierfirma die Erteilung der Zulassung durch falsche Anga-
ben oder auf andere Weise erschlichen hat oder der FMA bei der Zu-
lassungserteilung wesentliche Umstinde nicht bekannt waren;

d) die Voraussetzungen fiir deren Erteilung, wie etwa die Erfillung der
Anforderungen der Verordnung (EU) 2019/2033, nicht mehr erfullt
sind;

e) die Wertpapierfirma in schwerwiegender Weise gegen die Vorschriften
dieses Gesetzes oder die dazu erlassenen Verordnungen verstdsst;

f) den Aufforderungen der FMA zur Wiederherstellung des rechtmissi-
gen Zustandes nicht Folge geleistet wird;

g) uber das Vermogen der Wertpapierfirma rechtskraftig der Konkurs er-

offnet oder ein Konkursantrag mangels kostendeckenden Vermogens
rechtskriftig abgewiesen worden ist;
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h) die Wertpapierfirma nicht innerhalb von drei Monaten ab dem Tag, ab
dem sie ausschliesslich Titigkeiten austibt, die unter den Geschiftsbe-
reich des Art. 3 Abs. 1 des Vermogensverwaltungsgesetzes fallen, und
keine Gelder oder Vermogenswerte von Kunden entgegennimmt und
bei sich behilt, einen Antrag auf Erteilung einer Bewilligung als Ver-
mogensverwaltungsgesellschaft nach Art. 5 des Vermogensverwal-
tungsgesetzes stellt;

1) die Wertpapierfirma nicht innerhalb von sechs Monaten ab dem Tag,
ab dem sie feststellt, dass die Voraussetzungen nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 1
der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 vorliegen, einen Antrag auf Ertei-
lung einer Bewilligung als Bank nach Art. 17 des Bankengesetzes stellt;

k) die Wertpapierfirma beschliesst, die Gesellschaft aufzulésen und zu li-
quidieren.

2) Der rechtskriftige Entzug einer Zulassung wird auf Kosten des Zu-
lassungsinhabers im Amtsblatt und auf der Internetseite der FMA verof-
fentlicht. Im Register nach Art. 5 Abs. 2 wird der Entzug fiir einen Zeit-
raum von funf Jahren veroffentlicht bevor der Eintrag endgiiltig geloscht
wird.

3) Die FMA teilt jeden Entzug einer Zulassung den zustindigen Be-
hérden der EWR-Mitgliedstaaten, in denen die Wertpapierfirma nach
Art. 45 oder 47 titig war, der EFTA-Uberwachungsbehorde und der
ESMA mit.

Art. 11
Folgen des Erloschens einer Zulassung

1) Ist eine Zulassung nach Art. 9 erloschen, hat die Wertpapierfirma
innerhalb von 30 Tagen ab der Feststellung des Erloschens durch die FMA:

a) die Statuten so zu indern, dass die Firma und der Geschiftszweck
keine Titigkeit als Wertpapierfirma mehr vermuten lassen; und

b) die Anderungen zur Eintragung im Handelsregister beim Amt fiir Jus-
tiz anzumelden.

2) Die Eintragungen im Handelsregister nach Abs. 1 Bst. b sind der
FMA nachzuweisen. Wird der Nachweis nicht erbracht, informiert die
FMA das Amt fiir Justiz. Das Amt fir Justiz hat die Auflésung und Li-
quidation der Gesellschaft nach Art. 971 des Personen- und Gesellschafts-
rechts zu verfugen.
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Art. 12
Folgen des Entzugs einer Zulassung

1) Wird die Zulassung nach Art. 10 Abs. 1 Bst. b bis i entzogen, hat die
FMA gleichzeitig die Beendigung simtlicher zulassungspflichtiger Ge-
schifte der Wertpapierfirma anzuordnen und diese Tatigkeit an eine ge-
eignete Person zu ubertragen, die zum Geschaftsabwickler bestellt wird.

2) Die FMA legt, auf der Grundlage dessen, was unter den jeweiligen
Umstinden in Bezug auf die Beendigung verhiltnismissig ist, die Aufga-
ben und Befugnisse, insbesondere das Zeichnungsrecht, des Geschiftsab-
wicklers fest. Die Befugnisse konnen einige oder simtliche Befugnisse um-
fassen, iiber die das Leitungsorgan oder die Geschiftsleitung der Wertpa-
pierfirmen nach deren Statuten und aufgrund der nationalen Rechtsvor-
schriften verfiigen, unter anderem die Befugnis, einige oder simtliche Ver-
waltungsfunktionen des Leitungsorgans auszuiiben. Die Befugnisse des
Geschiftsabwicklers in Bezug auf die Wertpapierfirma mussen dem gel-
tenden Gesellschaftsrecht entsprechen. Ordnet die FMA eine Zusammen-
arbeit des Geschiftsabwicklers mit dem Leitungsorgan oder der Ge-
schiftsleitung an, so sind die jeweilige Funktion sowie die Aufgaben und
Befugnisse festzulegen. Das Leitungsorgan oder die Geschiftsleitung kann
verpflichtet werden, vor Beschlussfassung oder dem Ergreifen von Mass-
nahmen den Geschiftsabwickler anzuhoren oder dessen Einwilligung ein-
zuholen. Die FMA hat die Bestellung eines Geschiftsabwicklers auf ihrer
Internetseite offentlich bekanntzumachen und das Amt fiir Justiz anzu-
weisen, den Geschiftsabwickler samt dessen Zeichnungsrecht im Han-
delsregister einzutragen. Zudem kann die FMA veranlassen, dass Zeich-
nungsrechte von bestehenden Mitgliedern der Geschiftsleitung oder des
Leitungsorgans im Handelsregister geloscht oder abgedndert werden.

3) Die FMA hat das ausschliessliche Recht zur Bestellung und Abbe-
rufung aller Geschiftsabwickler. Sie kann den Umfang der Befugnisse und
die sonstigen Bedingungen fur die Bestellung eines Geschiftsabwicklers
jederzeit nach Massgabe dieses Artikels dndern.

4) Der Geschiftsabwickler hat in fachlicher und personlicher Hinsicht
jederzeit Gewihr fiir eine ordnungsgemaisse Beendigung der zulassungs-
pflichtigen Geschifte der Wertpapierfirma zu bieten. Die Anforderungen
nach Art. 13 Abs. 1 Bst. a und b gelten sinngemass. Die FMA kann dem
Geschiftsabwickler die fiir die Beendigung der zulassungspflichtigen Ge-
schifte notwendigen Weisungen erteilen. Erfillt der Geschaftsabwickler
die Anforderungen nicht oder nicht mehr oder kommt er den Weisungen
der FMA nicht nach, ergreift die FMA die erforderlichen Massnahmen
nach Art. 58 Abs. 3, insbesondere dessen Abberufung nach Abs. 3 unter
gleichzeitiger Bestellung eines anderen geeigneten Geschiftsabwicklers.



22

5) Der Geschiftsabwickler hat der FMA in regelmissigen Abstinden
iber den Fortgang der Beendigung der offenen zulassungspflichtigen Ge-
schifte der Wertpapierfirma zu berichten. Der Inhalt und die Periodizitit
der Berichte werden von der FMA festgelegt. Die FMA kann jederzeit zu-
satzliche Informationen und Dokumente tber den Fortgang der Beendi-
gung der offenen zulassungspflichtigen Geschifte verlangen.

6) Wurde die Zulassung nach Art. 10 Abs. 1 Bst. k entzogen oder hat
das oberste Organ nach dem Entzug der Zulassung nach Art. 10 Abs. 1
Bst. a bis 1 die gesellschaftsrechtliche Auflésung und Liquidation der
Wertpapierfirma beschlossen und sind noch nicht simtliche zulassungs-
pflichtigen Geschifte der Wertpapierfirma beendet worden, bestellt die
FMA fir die Dauer der Beendigung simtlicher noch offener zulassungs-
pflichtigen Geschifte unbeschadet Art. 132 und 133 des Personen- und
Gesellschaftsrechts einen Liquidator. Abweichend von Abs. 1 kann die
FMA den Liquidator gleichzeitig mit der Bestellung auch mit der Beendi-
gung samtlicher Wertpapiergeschifte beauftragen. Der Liquidator hat in
personlicher und fachlicher Hinsicht jederzeit die Anforderungen nach
Abs. 4 zu erfiillen und den Berichtspflichten nach Abs. 5 sowie den erteil-
ten Weisungen der FMA nachzukommen. Erfille der Liquidator die An-
forderungen nicht oder nicht mehr oder kommt er den Weisungen der
FMA nicht nach, ergreift sie die erforderlichen Massnahmen, insbesondere
dessen Abberufung nach Abs. 3 unter gleichzeitiger Bestellung eines an-
deren geeigneten Liquidators. Art. 146 des Personen- und Gesellschafts-
rechts findet bei einer Auflosung und Liquidation nach diesem Absatz
keine Anwendung. Die FMA hat die Bestellung eines Liquidators auf ihrer
Internetseite offentlich bekanntzumachen und das Amt fiir Justiz anzu-
weisen, den Liquidator samt dessen Zeichnungsrecht im Handelsregister
einzutragen. Zudem kann die FMA veranlassen, dass Zeichnungsrechte
von bestehenden Mitgliedern der Geschiftsleitung oder des Leitungsor-
gans im Handelsregister geldscht oder abgeindert werden. Nach durchge-
fihrter Liquidation hat der Liquidator die Loschung der Wertpapierfirma
zur Eintragung im Handelsregister anzumelden.

7) Entzieht die FMA nach Art. 10 Abs. 1 Bst. a bis i eine Zulassung,
kann sie gleichzeitig die gesellschaftsrechtliche Auflosung und Liquida-
tion der Wertpapierfirma verfiigen, sofern dies zum Schutz der Glaubiger
sowie zur Sicherung des Vertrauens in den liechtensteinischen Wertpa-
piermarkt und der Stabilitit des Finanzsystems notwendig ist. Eine solche
Verfiigung hat dieselbe Wirkung wie ein Auflésungsbeschluss durch das
oberste Organ. Im Ubrigen findet Abs. 6 sinngemiss Anwendung.



23

8) Die FMA kann als Geschaftsabwickler und Liquidator folgende Per-
sonen bestellen:

a) ein oder mehrere Mitglieder der Geschiftsleitung oder des Leitungs-
organs;

b) einen oder mehrere Inhaber von Schliisselfunktionen;

c) eine anerkannte Wirtschaftspriiffungsgesellschaft oder einen anerkann-
ten Wirtschaftspriifer nach Art. 50; oder

d) sofern sie tber griindliche Kenntnisse im Erbringen von Wertpapier-
dienstleistungen und Nebendienstleistungen verfiigen:

1. eine Wirtschaftsprifungsgesellschaft, die iiber eine Bewilligung
nach dem Wirtschaftspriifergesetz verfugt oder nach Art. 69 des
Wirtschaftspriifergesetzes registriert ist; oder

2. einen Rechtsanwalt oder eine Rechtsanwaltsgesellschaft nach dem
Rechtsanwaltsgesetz.

9) Der Wegfall der Zulassung hindert den Geschiftsabwickler oder den
Liquidator nicht daran, zulassungspflichtige Geschifte der Wertpapier-
firma weiter zu betreiben, soweit dies fiir Zwecke der Beendigung der Ge-
schifte oder des Liquidationsverfahrens erforderlich ist. Die Annahme
neuer Vermogenswerte sowie die Erbringung anderer Wertpapierdienst-
leistungen und/oder Ausiibung von Anlagetatigkeiten fiir Kunden sind
unzulissig. Bis zur vollstindigen Beendigung simtlicher zulassungspflich-
tiger Geschifte gilt die Wertpapierfirma als Sorgfaltspflichtige nach Art. 3
Abs. 1 des Sorgfaltspflichtgesetzes. Bis zur vollstindigen Beendigung
simtlicher zulassungspflichtiger Geschifte finden die Bestimmungen die-
ses Gesetzes sowie der Verordnungen (EU) Nr. 600/2014 und (EU)
2019/2033 weiterhin Anwendung.

10) Ein von der FMA eingesetzter Geschiftsabwickler oder Liquidator
hat einen Anspruch auf Entlohnung gegentiiber der Wertpapierfirma. Wird
die Hohe der Entlohnung von der Wertpapierfirma nicht anerkannt, so
hat die FMA die Entlohnung festzulegen und der Wertpapierfirma deren
Auszahlung aufzutragen.

11) Wird eine Zulassung nach Art. 10 entzogen und fasst die Gesell-
schaft keinen Beschluss auf Aufldsung und Liquidation, hat die Wertpa-
pierfirma innerhalb von 30 Tagen nach rechtskriftiger Entscheidung tiber
den Entzug:

a) die Statuten so zu andern, dass die Firma und der Geschaftszweck
keine Titigkeit als Wertpapierfirma mehr vermuten lassen; und

b) die Anderungen der Statuten nach Bst. a zur Eintragung im Handels-
register beim Amt fiir Justiz anzumelden.
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12) Die Eintragungen im Handelsregister nach Abs. 11 Bst. b sind der
FMA nachzuweisen. Wird der Nachweis nicht erbracht, informiert die
FMA das Amt fir Justiz. Das Amt fiir Justiz hat die Auflosung und Li-
quidation der Gesellschaft nach Art. 971 des Personen- und Gesellschafts-
rechts zu verfiigen.

B. Unternehmensorganisation, Kapitalanforderungen und
Anlegerschutz

Art. 13
Geschiftsleitung

1) Die Geschiftsleitung muss mindestens aus zwei Personen (Geschafts-
leiter) bestehen, die:

a) handlungsfihig und ausreichend gut beleumundet sein mussen;

b) ausreichend Kenntnisse, Fahigkeiten und Erfahrung fiir die Wahrneh-
mung ihrer Aufgaben, insbesondere zur Fithrung der Geschifte einer
Wertpapierfirma und Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften, besit-
zen; die einschligige Betdtigung hat zumindest drei Jahre Vollzeit zu
betragen;

c) tatsichlich und leitend mit einem den Erfordernissen der Wertpapier-
firma entsprechenden Arbeitspensum am inlindischen Sitz der Gesell-
schaft titig sein miissen; hierzu zihlen insbesondere ein im Handelsre-
gister eingetragenes Zeichnungsrecht und eine umfassende interne
Weisungsbefugnis;

d) entweder Gesellschafter oder Arbeitnehmer in einem festen Angestell-
tenverhiltnis sein miissen.

2) Mindestens einer der Geschiftsleiter muss zusitzlich zu den Vor-
aussetzungen nach Abs. 1:

a) das liechtensteinische Landesbiirgerrecht, das Staatsbiirgerrecht eines
EWR-Mitgliedstaates oder der Schweiz besitzen oder auf Grund
staatsvertraglicher Vereinbarung gleichgestellt sein. In besonders be-
ricksichtigungswiirdigen und begriindeten Fillen kann die FMA Aus-
nahmen zulassen, sofern nicht 6ffentliche Interessen entgegenstehen;

b) unter Berlicksichtigung seiner weiteren Verpflichtungen, der Organi-
sation der Wertpapierfirma und seines Wohnorts gesamthaft in der
Lage sein, seine Aufgaben in der Wertpapierfirma einwandfrei zu er-
fiillen;
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c) eine einschligige praktische Betitigung von zumindest drei Jahren
Vollzeit vorweisen.

3) Alle Mitglieder der Geschiftsleitung wenden fiir die Erfiillung ihrer
Aufgaben in der Wertpapierfirma ausreichend Zeit auf.

4) Ein und dieselbe Person kann hochstens Geschiftsleiter von zwei
Wertpapierfirmen sein.

5) Die Wertpapierfirma setzt fir die Einfihrung der Mitglieder der
Geschiftsleitung in ihr Amt und deren Schulung Personal und Finanzres-
sourcen in angemessenem Umfang ein.

6) Die Regierung kann das Nihere tiber die Geschiftsleitung, insbe-
sondere die zum Nachweis der Voraussetzungen nach Abs. 1 und 2 erfor-
derlichen Angaben und Unterlagen, mit Verordnung regeln.

Art. 14
Leitungsorgan

1) Das Leitungsorgan muss unbeschadet strengerer Anforderungen
nach anderen Rechtsvorschriften mindestens aus zwei Personen bestehen,
die:

a) handlungsfihig und allzeit ausreichend gut beleumundet sind; und

b) ausreichende Kenntnisse, Fihigkeiten und Erfahrung fir die Wahr-
nehmung ihrer Aufgaben insbesondere zur Uberwachung der Ge-
schiftsleitung, besitzen.

2) Alle Mitglieder des Leitungsorgans wenden fiir die Erfiillung ihrer
Aufgaben in der Wertpapierfirma ausreichend Zeit auf.

3) Das Leitungsorgan verfiigt kollektiv tiber die zum Verstindnis der
Titigkeiten der Wertpapierfirma samt ihrer Hauptrisiken notwendigen
Kenntnisse, Fihigkeiten und Erfahrung. Die Zusammensetzung des Lei-
tungsorgans spiegelt insgesamt ein angemessen breites Spektrum an Erfah-
rung und Diversitit wider. Das Leitungsorgan in seiner Aufsichtsfunktion
hat einen Vorsitzenden zu bestimmen.

4) Jedes Mitglied des Leitungsorgans handelt aufrichtig, integer und
unvoreingenommen, um die Entscheldungen der Geschiftsleitung wirk-
sam zu beurteilen und erforderlichenfalls in Frage zu stellen und die Ent-
scheidungsfindung der Geschiftsleitung wirksam zu kontrollieren und zu
uberwachen. Der Umstand, ein Mitglied eines verbundenen Unterneh-
mens oder einer verbundenen Rechtsperson zu sein, stellt an sich kein
Hindernis fiir unvoreingenommenes Handeln dar.
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5) Die Wertpapierfirma setzt fiir die Einfithrung der Mitglieder des
Leitungsorgans in ithr Amt und deren Schulung Personal und Finanzres-
sourcen in angemessenem Umfang ein.

6) Bei der Zahl der Leitungs- oder Aufsichtsfunktionen, die ein Mit-
glied des Leitungsorgans gleichzeitig innehaben kann, sind der Einzelfall
und die Art, der Umfang und die Komplexitit der Geschifte der Wertpa-
pierfirma zu berticksichtigen.

7) Bei einer Wertpapierfirma von erheblicher Bedeutung diirfen die
Mltgheder des Leitungsorgans gleichzeitig nur eine der folgenden Kombi-
nationen von Funktionen innehaben:

a) eine Leitungsfunktion mit zwei Aufsichtsfunktionen;

b) vier Aufsichtsfunktionen.

8) Fiir die Zwecke der Abs. 6 und 7 gelten als ein einziges Mandat:
a) Leitungs- oder Aufsichtsfunktionen innerhalb derselben Gruppe;

b) Leitungs- oder Aufsichtsfunktionen in Unternehmen (einschliesslich
Nichtfinanzunternehmen), an denen die Wertpapierfirma eine qualifi-
zierte Beteiligung hilt.

9) Leitungs- oder Aufsichtsfunktionen in Organisationen, die nicht
uberwiegend gewerbliche Ziele verfolgen, und Funktionen als Vertreter
eines EWR-Mitgliedstaates werden fiir die Zwecke des Abs. 7 Bst. b nicht
berticksichtigt.

10) Die FMA kann den Mitgliedern des Leitungsorgans genehmlgen
eine weitere Aufsichtsfunktion, als nach Abs. 6 und 7 zulissig ist, innezu-
haben. Die FMA unterrichtet die EBA regelmaissig tiber derartige Geneh-

migungen.

11) Die Regierung kann das Nihere tiber das Leitungsorgan, insbeson-
dere die zum Nachweis der Voraussetzungen nach Abs. 1 bis 3 erforderli-
chen Angaben und die Berechnung der zulissigen Anzahl der Leitungsor-
ganmandate, mit Verordnung regeln.

Art. 15
Unternebhmensfiibrung und -kontrolle

1) Das Leitungsorgan ist fiir die Festlegung und Uberwachung der An-
wendung von wirksamen Regelungen fiir eine umsichtige Unternehmens-
fithrung und -kontrolle der Wertpapierfirma, die insbesondere eine Auf-
gabentrennung in der Organisation und die Vorbeugung von Interessen-
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konflikten vorsehen, verantwortlich. Dabei ist zu beachten, dass die In-
tegritit des Markts und die Interessen von Kunden gefordert werden.

2) Die Regelungen nach Abs. 1 haben folgenden Grundsitzen zu ent-

sprechen:

a)

b)

Das Leitungsorgan muss die Gesamtverantwortung fiir die Wertpa-
pierfirma tragen und die Umsetzung der strategischen Ziele, der Risi-
kostrategie und der internen Fithrung und Kontrolle der Wertpapier-
firma genehmigen und iiberwachen.

Das Leitungsorgan muss die Zuverlissigkeit der Systeme fiir Rech-
nungsfihrung und -legung sicherstellen, wozu auch die finanzielle und
operative Kontrolle und die Einhaltung von Rechtsvorschriften und
einschligigen Normen gehoren.

Das Leitungsorgan muss die Offenlegung und die Kommunikation
tiiberwachen.

Das Leitungsorgan muss fiir die wirksame Uberwachung der Ge-
schiftsleitung verantwortlich sein.

Der Vorsitzende des Leitungsorgans einer Wertpapierfirma in seiner
Aufsichtsfunktion darf in dieser Wertpapierfirma nicht gleichzeitig die
Funktion des Geschiftsleiters wahrnehmen, es sei denn, dies wird von
der Wertpapierfirma begriindet und von der FMA genehmigt.

3) Unbeschadet der Anforderungen nach Abs. 1 und 2 missen solche

Regelungen gewihrleisten, dass das Leitungsorgan:

a)

b)

fiir die Festlegung, die Annahme und die Uberwachung der Firmenor-
ganisation zur Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und zur
Ausiibung von Anlagetitigkeiten sowie zur Erbringung von Neben-
dienstleistungen sorgt und dabei auch auf die vom Personal geforder-
ten Fihigkeiten, Kenntnisse und Erfahrungen sowie die Ressourcen,
das Verfahren und die Regelung fiir die Erbringung von Dienstleistun-
gen und die Austibung von Anlagetitigkeiten achtet. Die Art, der Um-
fang und die Komplexitit der Geschifte sowie alle von der Wertpa-
pierfirma einzuhaltenden Anforderungen sind dabei zu berticksichti-
gen;

fiir die Festlegung, die Annahme und die Uberwachung einer Firmen-
politik hinsichtlich der angebotenen und erbrachten Dienstleistungen,
Anlagetatigkeiten, Produkte und Geschifte in Einklang mit der Risi-
kotoleranz der Wertpapierfirma und den Besonderheiten und Bedtirf-
nissen der Kunden, denen diese angeboten und fiir die diese erbracht
bzw. geliefert werden, sorgt, gegebenenfalls einschliesslich der Durch-
fuhrung geeigneter Stresstests;
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¢) fiir die Festlegung, die Annahme und die Uberwachung einer Vergii-
tungspolitik fir Personen, die an der Erbringung von Dienstleistungen
fir Kunden beteiligt sind, sorgt, die auf eine verantwortungsvolle Un-
ternehmensfiihrung, auf eine faire Behandlung der Kunden und auf
eine Vermeidung von Interessenkonflikten im Verhiltnis zu den Kun-
den abzielt.

4) Daten iber Kredite der Wertpapierfirma an Mitglieder der Ge-
schiftsleitung oder des Leitungsorgans und ihre verbundenen Parteien
sind angemessen zu dokumentieren und der FMA auf Anfrage zur Verfi-
gung zu stellen. Verbundene Parteien sind:

a) Ehegatten oder eingetragene Partner, Kinder oder Elternteile eines
Mitglieds der Geschaftsleitung oder des Leitungsorgans;

b) gewerbliche Unternehmen, an denen ein Mitglied der Geschiftsleitung
oder des Leitungsorgans oder ein enger Familienangehoriger nach Bst. a
eine qualifizierte Beteiligung von 10 % oder mehr des Kapitals bzw.
der Stimmrechte halt oder in denen diese Personen wesentlichen Ein-
fluss nehmen konnen bzw. in dem diese Personen der Geschiftsleitung
angehoren oder Mitglieder des Leitungsorgans sind.

5) Das Leitungsorgan Uberwacht und iiberprift regelmissig die Eig-
nung und Umsetzung der strategischen Ziele der Wertpapierfirma bei der
Erbringung von Wertpapierdienstleistungen sowie bei der Austibung von
Anlagetatigkeiten und der Erbringung von Nebendienstleistungen, die
Wirksamkeit der Unternehmensfithrungsregelungen der Wertpapierfirma
und die Angemessenheit der Firmenpolitik hinsichtlich der Erbringung
von Dienstleistungen an die Kunden und unternimmt die erforderlichen
Schritte, um etwaige Mingel zu beseitigen.

6) Die Mitglieder des Leitungsorgans haben einen angemessenen Zu-
gang zu den Informationen und Dokumenten, die fiir die Beaufsichtigung
und Uberwachung der Entscheidungsfindung der Geschiftsleitung erfor-

derlich sind.

7) Wertpapierfirmen von erheblicher Bedeutung miissen einen Nomi-
nierungsausschuss einsetzen, der sich aus Mitgliedern des Leitungsorgans
zusammensetzt, die in der betreffenden Wertpapierfirma keine Geschifts-
fithrungsaufgaben wahrnehmen.

8) Der Nominierungsausschuss hat folgende Aufgaben:

a) Istim Leitungsorgan eine Stelle zu besetzen, so ermittelt und empfiehlt
er Bewerber, denen das Leitungsorgan oder die Hauptversammlung
zustimmen muss, bewertet die Ausgewogenheit der Kenntnisse und
Fihigkeiten, der Diversitit und der Erfahrung des Leitungsorgans und
erstellt eine Tatigkeitsbeschreibung mit Bewerberprofil und beurteilt
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den mit der Aufgabe verbundenen Zeitaufwand. Ferner entscheidet
der Nominierungsausschuss tGber eine Zielvorgabe fiir die Vertretung
des unterreprasentierten Geschlechts im Leitungsorgan und erstellt
eine Strategie fiir die Anhebung des Anteils des unterreprasentierten
Geschlechts im Leitungsorgan, um diese Zielvorgabe zu erreichen.

b) Er bewertet regelmissig und zumindest jahrlich die Struktur, Grosse,
Zusammensetzung und Leistung des Leitungsorgans und empfichlt
diesem etwaige Anderungen.

c) Erbewertet regelmissig und zumindest jahrlich die Kenntnisse, Fahig-
keiten und Erfahrung sowohl der einzelnen Mitglieder des Leitungs-
organs als auch des Leitungsorgans insgesamt und teilt ihm seine Be-
wertung entsprechend mit.

d) Er iberprift den Kurs des Leitungsorgans bei der Auswahl und Be-
stellung der Geschaftsleitung und richtet Empfehlungen an das Lei-
tungsorgan.

9) Bei der Wahrnehmung seiner Aufgaben berticksichtigt der Nomi-
nierungsausschuss soweit wie moglich und kontinuierlich die Notwendig-
keit, sicherzustellen, dass die Entscheidungen des Leitungsorgans nicht
von einer einzigen Person oder einer kleinen Gruppe von Personen in ei-
ner Weise beherrscht werden, die fiir die Interessen der Wertpapierfirma
als Ganzem von Nachteil ist.

10) Der Nominierungsausschuss muss auf alle Ressourcen zurtckgrei-
fen konnen, die er fiir angemessen hilt, einschliesslich externer Berater,
und erhilt von der Wertpapierfirma zu diesem Zweck angemessene Fi-
nanzmittel.

11) Ist das Leitungsorgan in keiner Weise an der Auswahl und Bestel-
lung seiner Mitglieder beteiligt, finden Abs. 7 bis 10 keine Anwendung.

12) Die Regierung kann das Nihere iiber die Unternehmensfithrung
und -kontrolle mit Verordnung regeln.

Art. 16
Kapitalanforderungen

1) Eine Wertpapierfirma muss dauernd iiber Eigenmittel nach den Tei-
len 2 und 3 der Verordnung (EU) 2019/2033 verfiigen.

2) Das Anfangskapital setzt sich nach Art. 9 der Verordnung (EU)
2019/2033 zusammen.
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3) Das Anfangskapital einer Wertpapierfirma, die eine der Wertpapier-
dienstleistungen oder Anlagetitigkeiten nach Anhang 1 Abschnitt A Ziff. 3
und 6 erbringt oder ausiibt oder ein organisiertes Handelssystem (OTF)
nach Anhang 1 Abschnitt A Ziff. 9 betreibt und Handel auf eigene Rech-
nung durchfihrt oder durchfithren darf, betrigt mindestens 750 000 Euro
oder den Gegenwert in Schweizer Franken oder US-Dollar.

4) Das Anfangskapital einer Wertpapierfirma, die keine Kundengelder
oder -wertpapiere halten darf und die eine Wertpapierdienstleistung oder
Anlagetitigkeit nach Anhang 1 Abschnitt A Ziff. 7 allein oder in Verbin-
dung mit anderen Wertpapierdienstleistungen nach Anhang 1 Abschnitt
A Ziff. 1,2, 4 oder 5 erbringt oder ausiibt, betrigt mindestens 75 000 Euro
oder den Gegenwert in Schweizer Franken oder US-Dollar.

5) Das Anfangskapital einer anderen als in Abs. 3 und 4 aufgefihrten
Wertpapierfirma betragt mindestens 150 000 Euro oder den Gegenwert in
Schweizer Franken oder US-Dollar.

Art. 17

Anlegerentschéidigungssystem

Eine Wertpapierfirma hat die Anforderungen nach dem Einlagensiche-
rungs- und Anlegerentschidigungsgesetz zu erfiillen, indem sie einer Si-
cherungseinrichtung nach Art. 34 des genannten Gesetzes angehort; in Be-
zug auf strukturierte Einlagen sind diese erfillt, wenn die strukturierte
Einlage von einer Bank oder einem EWR-Kreditinstitut ausgegeben wird,
das Mitglied eines nach dem genannten Gesetz bzw. nach der Richtlinie
2014/49/EU anerkannten Einlagensicherungssystems ist.

C. Qualifizierte Beteiligungen

Art. 18

Meldepflichten

1) Jeder beabsichtigte direkte oder indirekte Erwerb und jede beab-
sichtigte direkte oder indirekte Veriusserung einer qualifizierten Beteili-
gung an einer Wertpapierfirma ist der FMA von der oder den am Erwerb
und der Veridusserung interessierten Person oder Personen unverziiglich
schriftlich anzuzeigen. Ebenso anzuzeigen ist jede beabsichtigte direkte
oder indirekte Erhohung oder jede beabsichtigte direkte oder indirekte
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Verringerung einer qualifizierten Beteiligung an einer Wertpapierfirma,
wenn aufgrund der Erhohung oder der Verringerung die Schwellenwerte
von 20 %, 30 % oder 50 % am Kapital oder an den Stimmrechten erreicht,
uber- oder unterschritten wiirden oder die Wertpapierfirma Tochterun-
ternehmen eines Erwerbers wiirde oder nicht mehr Tochterunternehmen
des Verausserers wire.

2) Die FMA konsultiert die Behorde, die fiir die Zulassung des Erwer-
bers bzw. des Unternehmens, dessen Mutterunternehmen oder kontrol-
lierende Person den Erwerb oder die Erhohung beabsichtigt, zustandig ist,
wenn der Erwerb oder die Erhohung einer Beteiligung im Sinne von Abs. 1
beabsichtigt wird durch:

a) ein EWR-Kreditinstitut, eine Wertpapierfirma, ein Versicherungs- oder
Riickversicherungsunternehmen nach Art. 13 Ziff. 1 bzw. 4 der Richt-
linie 2009/138/EG" oder eine Verwaltungsgesellschaft nach Art. 2
Abs. 1 Bst. b der Richtlinie 2009/65/EG, das oder die in einem anderen
EWR-Mitgliedstaat als dem, in welchem der Erwerb beabsichtigt wird,
zugelassen ist;

b) ein Mutterunternehmen eines Unternehmens nach Bst. a; oder

c) eine natirliche oder juristische Person, die ein Unternehmen nach Bst. a
kontrolliert.

3) Erhilt eine Wertpapierfirma Kenntnis von einem Erwerb, einer Ver-
dusserung, einer Erhohung oder einer Verringerung nach Abs. 1, unter-
richtet sie unverziiglich die FMA. Sie hat ferner die FMA mindestens jahr-
lich tiber die Identitit der ihr bekannten qualifiziert beteiligten Aktionire
und die Hohe deren Beteiligungen zu unterrichten, die insbesondere aus
den Mitteilungen anldsslich der Jahreshauptversammlung der Aktionire
oder aus den Pflichtmeldungen der Gesellschaften hervorgehen, deren
ubertragbare Wertpapiere zum Handel an einem geregelten Markt zuge-
lassen sind.

4) Die FMA ergreift entsprechende Massnahmen nach Art. 58 Abs. 3
Bst. | gegen natiirliche oder juristische Personen, die ihren Anzeigepflich-
ten nach Abs. 1 nicht nachkommen.

5) Wird eine Beteiligung trotz Einspruchs der FMA erworben oder er-
hoht, dirfen die Stimmrechte des Erwerbers bis zur Abianderung oder
Aufhebung des Einspruchs im Rechtsmittelweg oder der Riicknahme des
Einspruchs durch die FMA nicht ausgeiibt werden; eine dennoch erfolgte
Stimmabgabe ist nichtig.

15 Richtlinie 2009/138/EG des Europiischen Parlaments und des Rates vom 25. November
2009 betreffend die Aufnahme und Ausiibung der Versicherungs- und der Riickversiche-
rungstitigkeit (Solvabilitit IT; ABL L 335 vom 17.12.2009, S.1)
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6) Die FMA arbeitet bei der Beurteilung des Erwerbs oder der Erho-
hung einer Beteiligung nach Abs. 2 mit den zustindigen Behorden der an-
deren EWR-Mitgliedstaaten zusammen. Die Zusammenarbeit umfasst
insbesondere den Austausch simtlicher fur die Beurteilung des Erwerbs
oder der Erhohung einer Beteiligung relevanten Informationen.

Art. 19
Verfabren

1) Bei der Prifung, ob eine qualifizierte Beteiligung vorliegt, bertick-
sichtigt die FMA diejenigen Stimmrechte oder Kapitalanteile nicht, die
von Banken, EWR-Kreditinstituten oder Wertpapierfirmen infolge der
Erbringung von Dienstleistungen im Rahmen des Emissionsgeschifts

(Anhang 1 Abschnitt A Ziff. 6) gehalten werden, sofern:

a) diese Rechte nicht ausgelibt oder anderweitig benutzt werden, um in
die Geschiftsfithrung des Emittenten einzugreifen; und

b) sie diese Rechte oder Anteile innert Jahresfrist nach Erwerb verius-
sern.

2) Die Meldung einer interessierten Person nach Art. 18 Abs. 1 hat
schriftlich unter Angabe des Umfangs der beabsichtigten Beteiligung oder
Beteiligungsreduktion sowie der Informationen, die zur Uberprifung der
Kriterien nach Art. 20 Abs. 1 erforderlich sind, zu erfolgen.

3) Die FMA bestitigt dem interessierten Erwerber innerhalb von
hochstens zwei Arbeitstagen schriftlich den Eingang der Meldung und der
nach Art. 20 Abs. 1 erforderlichen Unterlagen. Sie teilt dem interessierten
Erwerber gleichzeitig mit, zu welchem Zeitpunkt der Beurteilungszeit-
raum nach Abs. 4 abliuft.

4) Die FMA hat innert 60 Arbeitstagen ab dem Datum der Eingangs-
bestitigung die Beurteilung des Erwerbs oder der Erhéhung der Beteili-
gung vorzunehmen (Beurteilungszeitraum).

5) Die FMA kann bis spitestens am 50. Arbeitstag des Beurteilungs-
zeitraums weitere Informationen anfordern, die fiir den Abschluss der Be-
urteilung notwendig sind. Diese Anforderung ergeht schriftlich unter An-
gabe der zusitzlich benotigten Informationen. Der Beurteilungszeitraum
wird fiir die Dauer vom Zeitpunkt der Anforderung von Informationen
durch die FMA bis zum Eingang der entsprechenden Antwort des inte-
ressierten Erwerbers unterbrochen. Diese Unterbrechung darf 20 Arbeits-
tage nicht Uberschreiten. Es liegt im Ermessen der FMA, weitere Ergin-
zungen oder Klarstellungen zu den Informationen anzufordern; dies fihrt
jedoch nicht zu einer Unterbrechung des Beurteilungszeitraums.
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6) Die FMA kann die Unterbrechung des Beurteilungszeitraums auf
30 Arbeitstage ausdehnen, wenn der interessierte Erwerber:

a) in einem Drittstaat ansissig ist oder von einer zustindigen Behorde eines
Drittstaates beaufsichtigt wird; oder

b) eine natiirliche oder juristische Person ist, die weder nach diesem Ge-
setz, dem Bankengesetz, dem Gesetz iiber bestimmte Organismen fiir
gemeinsame Anlagen in Wertpapieren, dem Investmentunternehmens-
gesetz, dem Gesetz Uber die Verwalter alternativer Investmentfonds
noch nach dem Versicherungsaufsichtsgesetz der Aufsicht durch die
FMA unterliegt.

7) Erhebt die FMA gegen den Erwerb oder die Erhohung Einspruch,
teilt sie dies dem interessierten Erwerber innert zwei Arbeitstagen nach
Abschluss der Beurteilung, jedenfalls jedoch innerhalb des Beurteilungs-
zeitraums, unter Angabe der Griinde schriftlich mit. Erfolgt kein schrift-
licher Einspruch gegen den beabsichtigten Erwerb oder die beabsichtigte
Erhohung innerhalb des Beurteilungszeitraums, gilt der Erwerb oder die
Erhohung als genehmigt.

8) Die FMA macht eine Begriindung der Entscheidung auf Antrag des
interessierten Erwerbers der Offentlichkeit zuginglich. Die FMA kann
die Begriindung auch ohne entsprechenden Antrag der Offentlichkeit zu-
ginglich machen, wenn daran ein berechtigtes Interesse besteht. Sofern
nicht ausnahmsweise ein berechtigtes 6ffentliches Interesse entgegensteht,
ist die Veroffentlichung in anonymisierter Form vorzunehmen.

9) Die FMA kann eine Frist fiir den Abschluss eines beabsichtigten
Erwerbs festlegen und diese Frist gegebenenfalls verlingern.

10) Werden der FMA zwei oder mehrere Erwerbs-, Erhohungs- oder
Verdusserungsabsichten beziiglich qualifizierter Beteiligungen an dersel-
ben Wertpapierfirma mitgeteilt, so hat die FMA diese Absichten der Mit-
teilenden jedenfalls in nicht diskriminierender Weise zu behandeln.

Art. 20
Beurteilung

1) Die FMA pruft im Interesse einer soliden und umsichtigen Fithrung
der Wertpapierfirma, an welcher der Erwerb oder die Erhchung beabsich-
tigt wird, und unter Berticksichtigung des voraussichtlichen Einflusses des
interessierten Erwerbers auf die Wertpapierfirma die Eignung des interes-
sierten Erwerbers und die Soliditit des beabsichtigten Erwerbs oder der
beabsichtigten Erhohung auf folgende Kriterien:
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b)

©)

d)

e)

den Leumund des interessierten Erwerbers;

die Zuverlassigkeit und die Erfahrung jeder Person, die infolge des be-
absichtigten Erwerbs oder der Erhohung die Geschifte der Wertpa-
pierfirma leiten wird;

die finanzielle Soliditit des interessierten Erwerbers, insbesondere in
Bezug auf die Art der tatsichlichen und geplanten Geschifte der Wert-
papierfirma, an der der Erwerb beabsichtigt wird;

die Tatsache, ob:

1. die Wertpapierfirma in der Lage sein und bleiben wird, den fir sie
relevanten Aufsichtsanforderungen zu gentigen; und

2. die Gruppe, zu der die Wertpapierfirma aufgrund des Erwerbs oder
der Erhohung gehoren wird, derart strukturiert ist, dass eine wirk-
same Aufsicht, eine verniinftige Aufteilung der Zustindigkeit so-
wie ein wirksamer Austausch von Informationen zwischen der
FMA und den sonst zustindigen Behorden moglich ist oder wird;

die Tatsache, ob ein hinreichender Verdacht besteht, dass im Zusam-
menhang mit dem beabsichtigten Erwerb Geldwischerei oder Terro-
rismusfinanzierung stattfindet oder stattgefunden hat oder ob diese
Straftaten versucht wurden oder ob der beabsichtigte Erwerb das Ri-
siko eines solchen Verhaltens erhohen konnte.

2) Die FMA kann Einspruch gegen den Erwerb oder die Erhohung

erheben, wenn es auf der Grundlage der Kriterien nach Abs. 1 triftige
Griinde gibt oder die vorzulegenden Informationen oder Unterlagen un-
vollstandig sind.

D. Organisatorische Anforderungen

Art. 21
Compliance und Interessenkonflikte

1) Die Wertpapierfirma hat angemessene Strategien und Verfahren

vorzusehen, die ausreichen, um sicherzustellen, dass die Firma, ihre Ge-
schiftsleitung, Beschiftigten und vertraglich gebundenen Vermittler den
Verpflichtungen nach diesem Gesetz sowie den einschligigen Vorschrif-
ten fiir personliche Geschifte dieser Personen nachkommen.
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2) Sie hat auf Dauer wirksame organisatorische und verwaltungsmis-
sige Vorkehrungen fiir angemessene Massnahmen zu treffen, um zu ver-
hindern, dass Interessenkonflikte nach Art. 5 des Wertpapierdienstleis-
tungsgesetzes den Kundeninteressen schaden.

Art. 22
Produktiiberwachung und Zielmarktbestimmung

1) Die Wertpapierfirma, die Finanzinstrumente zum Verkauf an Kun-
den konzipiert, hat ein Verfahren fiir die Genehmigung jedes einzelnen
Finanzinstruments und jeder wesentlichen Anpassung bestehender Finan-
zinstrumente zu unterhalten, zu betreiben und zu tiberpriifen, bevor es an
Kunden vermarktet oder vertrieben wird.

2) In dem Produktgenehmigungsverfahren ist ein bestimmter Ziel-
markt fiir Endkunden innerhalb der jeweiligen Kundengattung fiir jedes
Finanzinstrument festzulegen und sicherzustellen, dass alle einschligigen
Risiken fiir diesen bestimmten Zielmarkt bewertet werden und dass die
beabsichtigte Vertriebsstrategie dem bestimmten Zielmarkt entspricht.

3) Die Wertpapierfirma hat ausserdem von ihr angebotene oder ver-
marktete Finanzinstrumente regelmissig zu iiberpriifen und dabei alle Er-
eignisse zu berticksichtigen, die wesentlichen Einfluss auf das potentielle
Risiko fiir den bestimmten Zielmarkt haben konnten. Ausserdem muss sie
zumindest beurteilen, ob das Finanzinstrument weiterhin den Bediirfnis-
sen des bestimmten Zielmarkts entspricht und ob die beabsichtigte Ver-
triebsstrategie immer noch geeignet ist.

4) Die Wertpapierfirma, die Finanzinstrumente konzipiert, stellt allen
Vertreibern simtliche sachgerechten Informationen zu dem Finanzinstru-
ment und dem Produktgenehmigungsverfahren, einschliesslich des be-
stimmten Zielmarkts des Finanzinstruments, zur Verfugung.

5) Wenn die Wertpapierfirma Finanzinstrumente anbietet oder emp-
fiehlt, die sie nicht konzipiert, muss sie iiber angemessene Vorkehrungen
verfiigen, um die Informationen nach Abs. 4 zu erhalten und die Merkmale
und den bestimmten Zielmarkt jedes Finanzinstruments zu verstehen.

6) Durch die Massnahmen, Verfahren und Vorkehrungen nach Abs. 1
bis 5 und Art. 21 Abs. 2 werden alle anderen Anforderungen nach diesem
Gesetz, dem Wertpapierdienstleistungsgesetz und der Verordnung (EU)
Nr. 600/2014, einschliesslich derjenigen, die sich auf Offenlegung, Eig-
nung oder Angemessenheit, Ermittlung von Interessenkonflikten und den
Umgang mit ihnen sowie Anreize beziehen, nicht berthrt.
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7) Die Wertpapierfirma ist von den in Abs. 1 bis 4 dieses Gesetzes und
Art. 6 Abs. 2 des Wertpapierdienstleistungsgesetzes festgelegten Anforde-
rungen an die Produktiiberwachung ausgenommen, sofern sich die Wert-
papierdienstleistung, die sie erbringt, auf Anleihen bezieht, die iber keine
anderen eingebetteten Derivate als eine Make-Whole-Klausel verfiigen,
oder wenn die Finanzinstrumente ausschliesslich an geeignete Gegenpar-
teien vermarktet oder vertrieben werden.

8) Die Regierung regelt das Nihere iiber die Produktiiberwachung und
Zielmarktbestimmung zu den Produktiiberwachungspflichten mit Ver-
ordnung.

Art. 23
Kontinuitit des Geschiftsbetriebs

Die Wertpapierfirma trifft angemessene Vorkehrungen, um die Konti-
nuitdt und Regelmissigkeit der Wertpapierdienstleistungen und/oder An-
lagetitigkeiten zu gewahrleisten. Zu diesem Zweck greift sie auf geeignete
und verhiltnismassige Systeme, Ressourcen und Verfahren zurtick.

Art. 24
Auslagerung von betrieblichen Aufgaben

1) Die Wertpapierfirma kann eine oder mehrere ihrer betrieblichen
Aufgaben zum Zwecke einer effizienten Geschiftsfithrung oder zur Er-
bringung ihrer Dienstleistungen fur Kunden und zur Austibung ihrer An-
lagetatigkeiten an Dritte auslagern.

2) Die Auslagerung von Haupttitigkeiten ist verboten.

3) Die Wertpapierfirma wird durch die Auslagerung an Dritte nicht
von ihrer Haftung befreit. Sie sorgt fiir die notwendige Instruktion sowie
die zweckmissige Uberwachung und Kontrolle des mit der Auslagerung
Beauftragten, um unnotige zusitzliche Geschiftsrisiken zu vermeiden.
Insbesondere sind die Bestimmungen der Datenschutzgesetzgebung zu
beachten. Die Geheimhaltungspflicht darf durch die Auslagerung nicht
verletzt werden.

4) Die Auslagerung wichtiger betrieblicher Aufgaben darf nicht derart
erfolgen, dass die Qualitit der internen Kontrolle und die Fihigkeit der
FMA zu tberpriifen, ob die Wertpapierfirma simtlichen Anforderungen
genligt, wesentlich beeintrichtigt werden.
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5) Die Regierung kann das Nahere tiber die Auslagerung von betrieb-
lichen Aufgaben, insbesondere den Umfang und die Voraussetzungen der
Auslagerung, mit Verordnung regeln.

Art. 25
Buchfiibrung, interne Revision, Ristkobewertung und IT-Sicherbeit

1) Die Wertpapierfirma hat tiber eine ordnungsgemisse Verwaltung
und Buchhaltung, interne Kontrollmechanismen, effiziente Verfahren zur
Risikobewertung sowie wirksame Kontroll- und Sicherheitsmechanismen
fir Datenverarbeitungssysteme zu verfugen. Kapitel IIT Abschnitt B fin-
det entsprechend Anwendung.

2) Die Wertpapierfirma hat tiber solide Sicherheitsmechanismen zu
verfiigen, durch die die Sicherheit und Authentifizierung der Informa-
tionsibermittlungswege gewihrleistet werden, das Risiko der Datenver-
filschung und des unberechtigten Zugriffs minimiert und ein Durchsi-
ckern von Informationen verhindert wird, so dass die Vertraulichkeit der
Daten jederzeit gewihrleistet ist. Dies gilt unbeschadet der Moglichkeit
der FMA, Zugang zu Informationen nach diesem Gesetz, dem Wertpa-
pierdienstleistungsgesetz, dem Handelsplatz- und Borsegesetz sowie der
Verordnung (EU) Nr. 600/2014 zu verlangen.

3) Die Regierung kann das Nihere tiber die Buchfiihrung, interne Re-
vision, Risikobewertung und IT-Sicherheit, insbesondere die spezifischen
Anforderungen an die einzelnen Funktionen nach Abs. 1, mit Verordnung
regeln.

Art. 26
Aufzeichnungs- und Aufbewabrungspflichten

1) Die Wertpapierfirma hat Aufzeichnungen tiber alle ihre Dienstleis-
tungen, Titigkeiten und Geschifte zu fiihren, die es der FMA ausreichend
ermoglichen, threr Aufsichtspflicht nachzukommen und die in diesem Ge-
setz, im Wertpapierdienstleistungsgesetz, im Handelsplatz- und Borsege-
setz, in der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 und in der Marktmissbrauchs-
gesetzgebung vorgesehenen Durchsetzungsmassnahmen zu ergreifen und
sich vor allem zu vergewissern, dass die Wertpapierfirma simtlichen Ver-
pflichtungen, einschliesslich denen gegentiber den Kunden oder potenzi-
ellen Kunden und im Hinblick auf die Integritit des Marktes, nachgekom-
men ist.
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2) Die Aufzeichnungen haben die Aufzeichnung von Telefongespri-
chen oder elektronischer Kommunikation zumindest in Bezug auf die
beim Handel fiir eigene Rechnung getitigten Geschifte und die Erbrin-
gung von Dienstleistungen, die sich auf die Annahme, Ubermittlung und
Austihrung von Kundenauftrigen beziehen, zu enthalten. Dies gilt auch,
wenn diese Gespriache und Mitteilungen nicht zur Erbringung solcher
Dienstleistungen fithren.

3) Die Wertpapierfirma hat zum Zweck nach Abs. 2 alle angemessenen
Massnahmen zu ergreifen, um einschligige Telefongesprache und elektro-
nische Kommunikation aufzuzeichnen, die mit Geriten erstellt oder von
Geriten gesendet oder empfangen wurden, die sie einem Angestellten oder
freien Mitarbeiter zur Verfiigung gestellt hat oder deren Nutzung durch
einen Angestellten oder freien Mitarbeiter gebilligt oder gestattet wurde.
Zudem hat sie alle angemessenen Massnahmen zu ergreifen, um zu verhin-
dern, dass ein Angestellter oder freier Mitarbeiter mithilfe privater Gerite
Telefongespriche oder elektronische Mitteilungen erstellt, sendet oder
empfingt, die die Wertpapierfirma nicht aufzeichnen oder kopieren kann.

4) Die Wertpapierfirma hat Neu- und Altkunden mitzuteilen, dass die
elektronische Kommunikation zwischen ihr und ihren Kunden, die zu
Geschiften fithren oder fiihren konnen, aufgezeichnet werden. Eine ein-
malige Mitteilung vor Erbringung der Wertpapierdienstleistungen ist aus-
reichend.

5) Ohne vorangehende Information der Kunden iiber die Aufzeich-
nung der elektronischen Kommunikation, darf die Wertpapierfirma fiir
diese keine telefonischen Wertpapierdienstleistungen erbringen und tele-
fonische Anlagetatigkeiten ausiiben, wenn sich diese Wertpapierdienst-
leistungen und Anlagetitigkeiten auf die Annahme, Ubermittlung und
Ausfiihrung von Kundenauftrigen beziehen. Kunden diirfen ihre Auf-
trage iber andere Kanile platzieren, allerdings miissen solche Mitteilungen
tber einen dauerhaften Datentriger erfolgen, wie z.B. E-Mail, Fax oder
wihrend eines Treffens erstellte Aufzeichnungen tiber Kundenauftrige.
Insbesondere der Inhalt der relevanten personlichen Gesprache darf durch
die Anfertigung schriftlicher Protokolle oder Vermerke aufgezeichnet
werden. Diese Auftrige gelten als den telefonisch entgegengenommenen
Auftrigen gleichwertig.

6) Die Wertpapierfirma stellt die in Einklang mit diesem Artikel ge-
speicherten Aufzeichnungen den betreffenden Kunden auf Anfrage zur
Verfligung und bewahrt sie finf Jahre auf. Auf Verlangen der FMA sind
Aufzeichnungen sieben Jahre aufzubewahren.
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7) Bei einer inlindischen Zweigniederlassung einer Wertpapierfirma
mit Sitz in einem anderen EWR-Mitgliedstaat ist die FMA fiir die Kon-
trolle der Einhaltung dieses Artikels in Bezug auf die von der Zweignie-
derlassung getatigten Geschifte verantwortlich. Dies gilt unbeschadet der
direkten Zugriffsmoglichkeit der zustindigen Behorde des Herkunftsmit-
gliedstaates auf die Aufzeichnungen.

Art. 27
Vermogensschutz

1) Die Wertpapierfirma, die Kunden gehorende Finanzinstrumente
halt, hat geeignete Vorkehrungen zu treffen, um deren Eigentumsrechte,
insbesondere fiir den Fall der Insolvenz der Wertpapierfirma, an diesen
Finanzinstrumenten zu schiitzen und zu verhindern, dass die Finanzin-
strumente eines Kunden ohne dessen ausdriickliche Zustimmung fir
eigene Rechnung verwendet werden.

2) Soweit die Wertpapierfirma Kunden gehorende Gelder halt, hat sie
auch geeignete Vorkehrungen zu treffen, um die Rechte der Kunden zu
schiitzen und, ausser im Falle von Banken oder EWR-Kreditinstituten, zu
verhindern, dass die Gelder der Kunden fiir eigene Rechnung verwendet
werden.

3) Die Wertpapierfirma darf keine Finanzsicherheiten in Form von
Rechtstibertragungen mit nicht professionellen Anlegern zur Besicherung
oder Deckung bestehender, kiinftiger, tatsichlicher, moglicher oder vor-
aussichtlicher Verpflichtungen der Kunden abschliessen.

4) Die Regierung regelt das Nihere im Hinblick auf den Schutz der
Finanzinstrumente und Gelder von Kunden mit Verordnung.

E. Genehmigungs- und meldepflichtige Anderungen

Art. 28
Grundsatz

1) Einer vorgingigen Genehmigung durch die FMA bediirfen:

a) jede personelle Anderung der Geschiftsleitung, des Leitungsorgans
sowie der Wechsel der Wirtschaftspriifungsgesellschaft;
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b)

©)

jede Anderung der Statuten, der Geschiftsreglemente, die den Ge-
schiftskreis, das Eigenkapital oder die Organisation betreffen, sowie
jede Anderung des Geschiftsplans; und

jede Anderung des Sitzes oder der Hauptverwaltung der Wertpapier-
firma.

2) Einer vorgingigen Meldung an die FMA bediirfen:

wichtige Anderungen von Voraussetzungen nach Art. 6 Abs. 1;

jede Auslagerung von kritischen und wesentlichen betrieblichen Auf-
gaben im Sinne der Delegierten Verordnung (EU) 2017/565' sowie
deren Anderung; und

der Beschluss tiber die Auflosung und Liquidation der Gesellschaft.

3) Der FMA sind alle Informationen zur Verfiigung zu stellen, die sie

bendétigt, um die Anderungen nach Abs. 1 und 2 umfassend zu beurteilen
und sich zu vergewissern, dass simtliche Zulassungsvoraussetzungen wei-
terhin vorliegen. Eintragungen ins Handelsregister sind in Fillen nach
Abs. 1 erst nach Genehmigung durch die FMA zulissig.

4) Die Wertpapierfirma hat den Wegfall einer Zulassungsvorausset-

zung unverziiglich der FMA schriftlich zu melden.

5) Die Regierung kann das Nihere tiber genechmigungs- und melde-

pflichtige Anderungen mit Verordnung regeln.

ITI. Anforderungen fiir die Ausiibung der Titigkeit

A. Allgemeines

Art. 29

Geheimbaltungspflicht
1) Die Mitglieder der Organe der Wertpapierfirma, Investmenthol-

dinggesellschaft oder gemischten Flnanzholdlnggesellschaft und ithre Mit-
arbeiter oder sonst fir solche Unternehmen titige Personen sind zur

16

Delegierte Verordnung (EU) 2017/565 der Kommission vom 25. April 2016 zur Erginzung
der Richtlinie 2014/65/EU des Europiischen Parlaments und des Rates in Bezug auf die
organisatorischen Anforderungen an Wertpapierfirmen und die Bedingungen fiir die Aus-
tibung ihrer Titigkeit sowie in Bezug auf die Definition bestimmter Begriffe fiir die Zwecke
der genannten Richtlinie (ABI. L 87 vom 31.3.2017, S. 1)
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Geheimhaltung von Tatsachen verpflichtet, die thnen auf Grund der Ge-
schiftsverbindungen mit Kunden oder ihrer Titigkeit anvertraut oder zu-
ganglich gemacht worden sind. Die Geheimhaltungspflicht gilt zeitlich
unbegrenzt.

2) Vorbehalten bleiben die gesetzlichen Vorschriften tiber die Zeugnis-
oder Auskunftspflicht gegeniiber den Gerichten, Strafverfolgungsbehor-
den, der Stabsstelle FIU, den anerkannten Wirtschaftsprifungsgesell-
schaften, der Sicherungseinrichtung nach dem Einlagensicherungs- und
Anlegerentschidigungsgesetz und den Aufsichtsorganen.

Art. 30
Verarbeitung personenbezogener Daten

Eine Wertpapierfirma darf personenbezogene Daten, einschliesslich
besonderer Kategorien personenbezogener Daten sowie personenbezoge-
ner Daten tber strafrechtliche Verurteilungen und Straftaten, zum Zwecke
der Erbringung von Wertpapier- und Nebendienstleistungen und/oder der
Austbung von Anlagetitigkeiten unter Beachtung der Datenschutzge-
setzgebung verarbeiten, soweit dies fiir die Erbringung oder Austbung
dieser Dienstleistungen und/oder Anlagetitigkeiten erforderlich ist.

Art. 31
Bezeichnungsschutz und Firma

1) Bezeichnungen, die eine Taitigkeit als Wertpapierfirma vermuten
lassen, diirfen in der Firma sowie in der Bezeichnung des Geschaftszwe-
ckes und in der Geschiftsreklame nur fiir Unternehmen verwendet wer-
den, die eine Zulassung als Wertpapierfirma haben.

2) Die Firma bedarf der Genehmigung der FMA aus aufsichtsrechtli-
cher Sicht. Sie darf nicht irrefithrend sein, insbesondere diirfen keine fal-
schen Vermutungen betreffend den Titigkeitsbereich der Wertpapierfirma
hervorgerufen werden.
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B. Interne Unternehmensfithrung, Transparenz, Behandlung
von Risiken und Vergiitung

1. Beurteilung der Angemessenheit des internen Kapitals und interne
Risikobewertung

Art. 32
Internes Kapital und liquide Aktiva

1) Wertpapierfirmen haben iiber solide, wirksame und umfassende Re-
gelungen, Strategien und Verfahren zu verfiigen, mit denen sie die Hohe,
die Arten und die Verteilung des internen Kapitals und der liquiden Ak-
tiva kontinuierlich bewerten und auf einem ausreichend hohen Stand hal-
ten konnen, um sich gegen tatsichliche oder potenzielle Risiken gegeniiber
anderen und dem eigenen Unternehmen abzusichern.

2) Die Regelungen, Strategien und Verfahren nach Abs. 1 sind regel-
missig zu Uberpriifen und missen mit Blick auf die Art, den Umfang und
die Komplexitit der Geschifte der betreffenden Wertpapierfirma ange-
messen und verhiltnismissig sein.

3) Die FMA kann kleinen und nicht verflochtenen Wertpapierfirmen
vorschreiben, die Anforderungen nach diesem Artikel in dem Umfang,
den die FMA fiir angemessen hilt, einzuhalten.

4) Die Regierung kann das Nahere tiber das interne Kapital und die
liquiden Aktiva, insbesondere die Regelungen, Strategien und Verfahren
nach Abs. 1 und die Kriterien, nach denen diese von Wertpapierfirmen
nach Abs. 3 einzuhalten sind, mit Verordnung regeln.

2. Unternehmensfiithrung, Risikomanagement und Vergiitung

Art. 33
Anwendungsbereich

1) Dieser Unterabschnitt findet mit Ausnahme von Art. 37 Abs. 1 Bst. a,
c und d sowie Abs. 2 bis 5 keine Anwendung auf kleine und nicht ver-
flochtene Wertpapierfirmen.
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2) Erfillt eine Wertpapierfirma, die zuvor nicht alle Bedingungen als
keine kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirma erfillt hat, diese in
der Folge, so findet dieser Unterabschnitt mit Ausnahme von Art. 37
Abs. 1 Bst. a, c und d sowie Abs. 2 bis 5 auf sie nach einem Zeitraum von
sechs Monaten ab dem Datum, zu dem alle Bedingungen erfillt sind, keine
Anwendung mehr, sofern die Wertpapierfirma:

a) alle Bedingungen nach Art. 12 Abs. 1 der Verordnung (EU) 2019/2033
ununterbrochen wihrend dieses Zeitraums erfiillt; und

b) die FMA entsprechend schriftlich in Kenntnis gesetzt hat.

3) Erfiillt eine Wertpapierfirma nicht mehr alle Bedingungen als kleine
und nicht verflochtene Wertpapierfirma, teilt sie dies der FMA unverziig-
lich mit. Sie hat innerhalb von zwolf Monaten ab der neuen Einstufung die
Bestimmungen dieses Unterabschnitts einzuhalten.

4) Eine Wertpapierfirma wendet die Bestimmungen nach Art. 40 auf
die Verglitung fiir erbrachte Dienstleistungen oder auf die Leistung in dem
Geschiftsjahr an, das auf das Geschiftsjahr folgt, in dem die Einstufung
nach Abs. 3 erfolgt ist.

5) In Fillen, in denen dieser Unterabschnitt anzuwenden ist und Art. 8
der Verordnung (EU) 2019/2033 iiber den Gruppenkapitaltest angewandt
wird, gelten die Bestimmungen dieses Unterabschnitts fiir Wertpapierfir-
men auf Einzelbasis.

6) In Fillen, in denen dieser Unterabschnitt gilt und die aufsichtliche
Konsolidierung nach Art. 7 der Verordnung (EU) 2019/2033 angewandt
wird, gelten die Bestimmungen dieses Unterabschnitts fiir Wertpapierfir-
men sowohl auf Einzelbasis als auch auf konsolidierter Basis.

7) Abweichend von Abs. 6 findet dieser Unterabschnitt keine Anwen-
dung auf Tochterunternehmen, die in eine konsolidierte Lage einbezogen
sind und ihren Sitz in Drittstaaten haben, sofern das Mutterunternehmen
im EWR der FMA gegentiber nachweisen kann, dass die Anwendung die-
ses Unterabschnitts nach den gesetzlichen Bestimmungen des Drittstaates,
in dem diese Tochterunternehmen ihren Sitz haben, rechtswidrig wire.

Art. 34
Interne Unternehmensfiibrung

1) Wertpapierfirmen haben iiber solide Regelungen fur die Unterneh-
mensfithrung zu verfiigen, die zweckdienlich sind und der Art, dem Um-
fang und der Komplexitit der thren Geschiftsmodellen entsprechenden
Risiken und ihren Geschiften Rechnung tragen. Dazu zihlen:



a) eine klare Organisationsstruktur mit genau definierten, transparenten
und widerspruchsfreien Zustindigkeiten;

b) wirksame Verfahren zur Ermittlung, Steuerung, Uberwachung und
Meldung der Risiken, denen sie tatsichlich oder potenziell ausgesetzt
sind, oder die sie fiir andere tatsichlich oder potenziell darstellen;

c) angemessene interne Kontrollmechanismen, einschliesslich solider Ver-
waltungs- und Rechnungslegungsverfahren; und

d) eine geschlechtsneutrale Vergtitungspolitik und -praxis, die mit einem
soliden und wirksamen Risikomanagement vereinbar und diesem for-
derlich ist.

2) Bei der Festlegung der Regelungen nach Abs. 1 sind die Kriterien
nach Art. 36 bis 41 zu bertcksichtigen.

Art. 35
Lénderspezifische Berichterstattung

1) Wertpapierfirmen, deren Zweigniederlassungen oder Tochterunter-
nehmen ihren Sitz in einem anderen EWR-Mitgliedstaat oder Drittstaat
haben und Finanzinstitute nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 26 der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013 sind, haben jahrlich die folgenden Angaben, aufge-
schlisselt nach EWR-Mitgliedstaaten und Drittstaaten, offenzulegen:

a) die Firma, die Art der Tatigkeiten und den Standort aller Tochterun-
ternehmen und Zweigniederlassungen;

b) den Umsatz;
c) die Anzahl der Lohn- und Gehaltsempfanger in Vollzeitiquivalenten;
d) den Gewinn oder Verlust vor Steuern;
e) die Steuern auf Gewinn oder Verlust; und
f) die erhaltenen staatlichen Beihilfen.

2) Die Angaben nach Abs. 1 sind im Einklang mit dem Wirtschafts-
prifergesetz zu priifen und, soweit moglich, dem Jahresbericht oder gege-

benenfalls dem konsolidierten Jahresbericht der Wertpapierfirma beizu-
fiigen.

3) Die Regierung kann das Nahere tiber die Offenlegungspflichten,
insbesondere zum Inhalt und zu den Fristen, mit Verordnung regeln.
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Art. 36
Funktion des Leitungsorgans im Risikomanagement

1) Das Leitungsorgan der Wertpapierfirma hat die Strategien und
Grundsitze fir die Risikobereitschaft der Wertpapierfirma sowie fiir die
Steuerung, Uberwachung und Minderung der Risiken, denen sie ausge-
setzt ist oder sein konnte, einschliesslich der Risiken aus dem makrooko-
nomischen Umfeld und ihres Geschiftszyklus zu genehmigen und regel-
missig zu iberpriifen.

2) Das Leitungsorgan hat der Erorterung der Aufgaben nach Abs. 1
ausreichend Zeit zu widmen und ausreichend Ressourcen fiir die Steue-
rung aller wesentlichen Risiken, denen die Wertpapierfirma ausgesetzt ist,
bereitzustellen.

3) Wertpapierfirmen legen Berichterstattungspflichten fest, durch die
dem Leitungsorgan alle wesentlichen Risiken und Risikomanagement-
grundsitze sowie allfillige diesbeziigliche Anderungen zur Kenntnis ge-
bracht werden.

4) Wertpapierfirmen, deren bilanzielle und ausserbilanzielle Vermo-
genswerte in den dem jeweiligen Geschiftsjahr unmittelbar vorangegan-
genen vier Jahren im Durchschnitt den Gegenwert von 100 Millionen
Euro tberschritten haben, miissen einen Risikoausschuss einrichten, der
sich aus Mitgliedern des Leitungsorgans zusammensetzt. Die Mitglieder
des Risikoausschusses nehmen bei der betreffenden Wertpapierfirma
keine Fihrungsaufgaben wahr und besitzen fiir die vollstandige Erfas-
sung, Steuerung und Uberwachung von Risikostrategie und Risikobereit-
schaft die notigen Kenntnisse, Fihigkeiten und Erfahrungen. Die allge-
meine Verantwortung fir Risikostrategien und -grundsitze bleibt beim
Leitungsorgan.

5) Zu den Aufgaben des Risikoausschusses nach Abs. 4 zihlen:

a) die Beratung des Leitungsorgans zur aktuellen und kiinftigen Gesam-
trisikobereitschaft und -strategie der Wertpapierfirma; und

b) die Unterstitzung des Leitungsorgans bei der Beaufsichtigung der
Umsetzung der Risikostrategie durch die Geschiftsleitung.

6) Das Leitungsorgan in seiner Aufsichtsfunktion und der Risikoaus-
schuss, sofern ein solcher eingerichtet wurde, haben Zugang zu Informa-
tionen tber die Risiken, denen die Wertpapierfirma ausgesetzt ist oder sein
konnte.
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Art. 37
Behandlung von Risiken

1) Wertpapierfirmen haben tber solide Strategien, Grundsitze, Ver-
fahren und Systeme zu verfigen, mit denen sie folgende Aspekte ermit-
teln, messen, steuern und iiberwachen konnen:

a) wesentliche Ursachen und Auswirkungen von Risiken fir den Kunden
sowie alle wesentlichen Auswirkungen auf die Eigenmittel;

b) wesentliche Ursachen und Auswirkungen von Risiken fiir den Markt
sowie alle wesentlichen Auswirkungen auf die Eigenmittel;

c) wesentliche Ursachen und Auswirkungen von Risiken fiir die Wertpa-
pierfirma, insbesondere solchen, durch die die verfligharen Eigenmittel
aufgebraucht werden konnten;

d) das Liquiditdtsrisiko tiber eine geeignete Auswahl von Zeitrdumen, die
auch nur einen Geschiftstag betragen konnen, damit die Wertpapier-
firma stets Uber eine angemessene Menge liquider Mittel verfugt, unter
anderem um gegen die wesentlichen Ursachen der Risiken nach Bst. a
bis ¢ vorzugehen.

2) Die Strategien, Grundsitze, Verfahren und Systeme haben der
Komplexitit, dem Risikoprofil und dem Titigkeitsbereich der Wertpa-
pierfirma sowie der vom Leitungsorgan festgelegten Risikotoleranz zu
entsprechen und die Bedeutung der Wertpapierfirma in jedem EWR-
Mitgliedstaat, in dem sie titig ist, widerzuspiegeln.

3) Wertpapierfirmen haben zu priifen, ob der Abschluss einer Berufs-
haftpflichtversicherung die Minderung der Risiken gegeniiber Kunden
nach Abs. 1 Bst. a ermoglicht.

4) Fur die Zwecke von Abs. 1 Bst. a und Abs. 2 trigt die Wertpapier-
firma Art. 27 Rechnung.

5) Fiir die Zwecke von Abs. 1 Bst. ¢ zihlen zu den wesentlichen Ursa-
chen von Risiken fir die Wertpapierfirmen:

a) wesentliche Anderungen beim Buchwert der Vermdgenswerte, ein-
schliesslich aller Forderungen an vertraglich gebundene Vermittler;

b) Ausfille von Kunden oder Gegenparteien;

¢) Positionen in Finanzinstrumenten, Fremdwihrungen und Waren; so-
wie

d) Verpflichtungen gegeniiber Altersversorgungssystemen mit im Voraus
festgelegten Leistungen.



47

6) Wertpapierfirmen haben allen wesentlichen Auswirkungen auf die
Eigenmittel gebithrend Rechnung zu tragen, soweit solche Risiken nicht
angemessen durch die nach Art. 11 der Verordnung (EU) 2019/2033 be-
rechneten Eigenmittelanforderungen erfasst werden.

7) Sie tragen im Falle einer notwendigen Abwicklung oder Einstellung
ihrer Tatigkeiten unter Berticksichtigung der Tragfahigkeit und Nachhal-
tigkeit ithrer Geschiftsmodelle und -strategien den Erfordernissen und
dem Mittelbedarf, die mit Blick auf den Zeitplan und die Erhaltung der
Eigenmittel und der liquiden Mittel wihrend des gesamten Prozesses des
Marktaustritts zu erwarten sind, gebithrend Rechnung.

Art. 38
Vergiitungspolitik

1) Wertpapierfirmen wenden bei der Festlegung und Anwendung der
Vergtitungspolitik fiir die einzelnen Mitarbeiterkategorien, einschliesslich
Geschiftsleitung, Mitarbeiter, die hohe Risikopositionen eingehen kon-
nen (Risikotriger), Mitarbeiter mit Kontrollfunktionen und aller Mitar-
beiter, deren Gesamtvergiitung mindestens der niedrigsten Einkommens-
stufe der Geschiftsleitung und der Risikotriger entspricht und deren be-
rufliche Tatigkeit sich wesentlich auf das Risikoprofil der Wertpapierfirma
oder der von ihr verwalteten Vermogenswerte auswirkt, die nachstehen-
den Grundsitze an:

a) Die Vergiitungspolitik ist klar dokumentiert und an die Grosse, die in-
terne Organisation und die Art sowie den Umfang und die Komplexi-
tit der Geschiftstatigkeit der Wertpapierfirma angepasst.

b) Die Verguitungspolitik ist geschlechtsneutral.

¢) Die Verglitungspolitik ist mit einem soliden und wirksamen Risiko-
management vereinbar und diesem forderlich.

d) Die Verglitungspolitik steht im Einklang mit der Geschaftsstrategie
und den Zielen der Wertpapierfirma und beriicksichtigt auch langfris-
tige Effekte der Anlageentscheidungen.

e) Die Vergttungspolitik umfasst Massnahmen zur Vermeidung von In-
teressenkonflikten, fordert ein verantwortungsvolles unternehmeri-
sches Handeln, schirft das Risikobewusstsein und férdert ein umsich-
tiges Risikoverhalten.

f) Das Leitungsorgan der Wertpapierfirma beschliesst in seiner Auf-
sichtsfunktion die Vergiitungspolitik, iberpriift diese regelmissig und
ist allgemein fur die Uberwachung ihrer Umsetzung verantwortlich.
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g) Die Umsetzung der Vergutungspohuk wird im Rahmen einer zentra-
len und unabhingigen internen Uberpriifung durch Kontrollbeauf-
tragte mindestens einmal jahrlich gepriift.

h) Mitarbeiter mit Kontrollaufgaben sind von den Abteilungen, die sie
uiberwachen, unabhingig, verfiigen tiber ausreichende Autoritit und
werden unabhingig vom Ergebnis der von ihnen tiberwachten Abtei-
lungen danach vergiitet, inwieweit die mit thren Aufgaben verbunde-
nen Ziele erreicht werden.

1) Die Vergiitung der Mitglieder der Geschiftsleitung in den Abteilungen
Risikomanagement und Compliance wird unmittelbar vom Vergi-
tungsausschuss nach Art. 41 oder, sofern ein solcher nicht eingesetzt
wurde, vom Leitungsorgan in seiner Aufsichtsfunktion tiberwacht.

k) Die Vergitungspolitik unterscheidet deutlich unter Beriicksichtigung
der nationalen Regeln fiir die Festlegung der Lohne und Gehalter zwi-
schen den Kriterien, die zur Festlegung der folgenden Aspekte heran-
gezogen werden:

1. der festen Grundvergiitung, die hauptsichlich die einschligige Be-
rufserfahrung und die organisatorische Verantwortung im Unter-
nehmen widerspiegelt, wie sie als Teil des Arbeitsvertrags in der
Titigkeitsbeschreibung des Mitarbeiters festgelegt ist;

2. der variablen Verglitung, die eine nachhaltige und risikobereinigte
Leistung des Mitarbeiters sowie die Leistungen widerspiegelt, die
uber die Titigkeitsbeschreibung des Mitarbeiters hinausgehen.

) Der Anteil des festen Bestandteils an der Gesamtvergltung ist ausrei-
chend hoch, sodass eine flexible Politik beztiglich der variablen Kom-
ponente uneingeschrinkt moglich ist und auch ganz auf die Zahlung
einer variablen Komponente verzichtet werden kann.

2) Fur die Zwecke nach Abs. 1 Bst. | legen Wertpapierfirmen fir das
Verhiltnis zwischen dem variablen und dem festen Bestandteil der Ge-
samtverglitung unter Berlicksichtigung der Geschiftstitigkeit der Wert-
papierfirma und der damit einhergehenden Risiken sowie der Auswirkun-
gen, die die einzelnen Mitarbeiterkategorien nach Abs. 1 auf das Risi-
koprofil dieser Wertpapierfirma haben, angemessene Werte fest.

3) Wertpapierfirmen haben die Grundsitze nach Abs. 1 unter Berlick-
sichtigung ihrer Grosse und internen Organisation sowie der Art, dem
Umfang und der Komplexitit ihrer Tatigkeiten festzulegen und anzuwen-
den.

4) Die Regierung kann das Nahere tiber die Verglitungspolitik, insbe-
sondere das angemessene Verhiltnis zwischen dem variablen und festen
Bestandteil der Gesamtvergiitung nach Abs. 2, mit Verordnung regeln.
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Art. 39

Wertpapierfirmen, denen eine ausserordentliche finanzielle
Unterstiitzung aus offentlichen Mitteln gewdbrt wird

Kommt eine Wertpapierfirma in den Genuss ausserordentlicher finan-

zieller Unterstiitzung aus offentlichen Mitteln nach Art. 3 Abs. 1 Ziff. 16
des Sanierungs- und Abwicklungsgesetzes, finden zusitzlich zu Art. 38
folgende Grundsitze Anwendung:

a)

b)

Die Wertpapierfirma gewihrt den Mitgliedern der Geschiftsleitung
und des Leitungsorgans keine variable Vergilitung.

Sofern eine variable Verglitung fiir andere Mitarbeiter als die Mitglie-
der der Geschiftsleitung oder des Leitungsorgans nicht mit der Erhal-
tung einer soliden Kapitalbasis der Wertpapierfirma und einer frithzei-
tigen Einstellung der ausserordentlichen finanziellen Unterstitzung
aus offentlichen Mitteln zu vereinbaren ist, ist die Verglitung auf einen
prozentualen Anteil der Nettoeinkinfte begrenzt.

Art. 40
Variable Vergiitung

1) Jede variable Vergiitung, die eine Wertpapierfirma den Mitarbeiter-

kategorien nach Art. 38 Abs. 1 gewihrt und auszahl, erfillt alle folgenden
Anforderungen in einer Art und einem Ausmass, die ihrer Grosse, ihrer
internen Organisation sowie der Art, dem Umfang und der Komplexitit
ithrer Tatigkeiten nach angemessen sind:

a)

b)

d)

e)

Bei leistungsabhingiger variabler Verglitung liegt der variablen Vergii-
tung insgesamt eine Bewertung sowohl der Leistung der betreffenden
Person, ihrer Abteilung als auch des Gesamtergebnisses der Wertpa-
pierfirma zugrunde.

Bei der Bewertung der individuellen Leistung werden sowohl finanzielle
als auch nicht-finanzielle Kriterien berticksichtigt.

Die Leistungsbeurteilung nach Bst. a bezieht sich auf einen mehrjahri-
gen Zeitraum und tragt dem Geschiftszyklus der Wertpapierfirma und
thren Geschiftsrisiken Rechnung.

Die variable Verglitung wirkt sich nicht auf die Fahigkeit der Wertpa-
pierfirma aus, eine solide Kapitalbasis zu gewahrleisten.

Es gibt keine garantierte variable Verglitung ausser fiir neue Mitarbei-
ter im ersten Jahr der Beschiftigung und sofern die Wertpapierfirma
ber eine starke Kapitalbasis verftgt.
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f)

g)

h)

k)

)

Zahlungen im Zusammenhang mit der vorzeitigen Beendigung eines
Arbeitsvertrags tragen der Leistung des Mitarbeiters im Zeitverlauf
Rechnung und diirfen mangelnde Leistung oder Fehlverhalten nicht
belohnen.

Vergiitungspakete im Zusammenhang mit Ausgleichs- oder Abfin-
dungszahlungen aus Vertrigen in friheren Beschaftlgungsverhaltms—
sen mussen mit den langfristigen Interessen der Wertpapierfirma im
Einklang stehen.

Die Leistungsmessung, anhand deren die Pools der variablen Vergu-
tung berechnet werden, trigt allen Arten von laufenden und kiinftigen
Risiken, den Kapitalkosten und der nach der Verordnung (EU)
2019/2033 erforderlichen Liquiditit Rechnung.

Bei der Allokation der variablen Vergiitungskomponenten innerhalb
der Wertpapierfirma wird ebenfalls allen Arten laufender und kinfti-
ger Risiken Rechnung getragen.

Mindestens 50 % der variablen Verglitung bestehen aus folgenden In-
strumenten:

1. Anteilen bzw. einer je nach Rechtsform der betreffenden Wertpa-
pierfirma gleichwertigen Beteiligung;

2. an Anteile gekntipften Instrumenten bzw. je nach Rechtsform der
betreffenden Wertpapierfirma gleichwertigen nicht liquiditats-
wirksamen Instrumenten;

3. Instrumenten des zusitzlichen Kernkapitals oder des Erginzungs-
kapitals oder anderen Instrumenten, die vollstindig in Instrumente
des harten Kernkapitals umgewandelt oder abgeschrieben werden
konnen und die die Bonitit der Wertpapierfirma unter der An-
nahme der Unternehmensfortfiihrung angemessen widerspiegeln;

4. unbaren Zahlungsinstrumenten, die die Instrumente der verwalte-
ten Portfolios widerspiegeln.

Abweichend von Bst. k kann die FMA billigen, dass in Wertpapierfir-
men, die keine der dort genannten Instrumente begeben, alternative
Regelungen mit denselben Zielen gelten.

m) Je nach Geschiftszyklus und Art der Geschiftstitigkeit der Wertpa-

pierfirma und der damit verbundenen Risiken sowie der Titigkeiten
des betreffenden Mitarbeiters wird mindestens 40 % der variablen
Vergiitung je nach Sachlage fiir drei bis fiinf Jahre zurtickbehalten; bei
einer besonders hohen variablen Verglitung wird mindestens 60 % des
Betrags der variablen Verglitung zurtickbehalten.
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n) Bei einem schwachen oder negativen Finanzergebnis der Wertpapier-
firma werden bis zu 100 % der variablen Vergiitung abgesenkt, ein-
schliesslich durch Malus- oder Riickforderungsvereinbarungen, die
von den Wertpapierfirmen festgelegten Kriterien gentigen und insbe-
sondere Situationen abdecken, in denen die betreffende Person:

1. an einem Verhalten, das fiir die Wertpapierfirma zu erheblichen
Verlusten gefiithrt hat, beteiligt oder dafiir verantwortlich war;

2. bezogen auf die fachliche Qualifikation und Zuverlissigkeit als
nicht mehr geeignet gilt.

o) Die freiwilligen Rentenleistungen miissen mit der Geschiftsstrategie,
den Zielen, den Werten und den langfristigen Interessen der Wertpa-
pierfirma in Einklang stehen.

2) Personen nach Art. 38 Abs. 1 diirfen keine personlichen Absiche-
rungsstrategien oder verglitungs- und haftungsbezogene Versicherungen
einsetzen, um die Verglitungsgrundsitze nach Abs. 1 zu unterlaufen.

3) Die variable Vergiitung wird nicht anhand von Finanzinstrumenten
oder Verfahren ausgezahlt, die eine Umgehung der Anforderungen dieses
Gesetzes sowie der Verordnung (EU) 2019/2033 erleichtern.

4) Fur die Zwecke von Abs. 1 Bst. k werden die darin genannten In-
strumente fiir angemessene Zeit einbehalten, um die Anreize der Person
nach den lingerfristigen Interessen der Wertpapierfirma, ihrer Glaubiger
und Kunden auszurichten. Gegebenenfalls kann die FMA Art und Aus-
gestaltung dieser Instrumente einschrinken oder die Nutzung bestimmter
Instrumente fiir die variable Vergiitung untersagen.

5) Fur die Zwecke von Abs. 1 Bst. m wird der Anspruch auf die Zu-
ruckbehaltung der variablen Verglitung anteilig erworben.

6) Verlisst ein Mitarbeiter die Wertpapierfirma vor dem Ruhestands-
alter, werden fiir die Zwecke von Abs. 1 Bst. o freiwillige Altersversor-
gungsleistungen von der Wertpapierfirma fiir die Dauer von fiinf Jahren
in Form der Instrumente nach Abs. 1 Bst. k gehalten. Erreicht ein Mitar-
beiter das Ruhestandsalter und geht in den Ruhestand, werden ihm die
fretwilligen Altersversorgungsleistungen vorbehaltlich einer fiinfjahrigen
Sperrfrist in Form der Instrumente nach Abs. 1 Bst. k ausgezahlt.

7) Abs. 1 Bst. k und m sowie Abs. 6 gelten nicht fiir:

a) Wertpapierfirmen, deren bilanzielle und ausserbilanzielle Vermogens-
werte in den dem jeweiligen Geschiftsjahr unmittelbar vorangegange-
nen vier Jahren im Durchschnitt den Gegenwert von 100 Millionen
Euro nicht iiberschritten haben; und



52

b) Personen, deren jihrliche variable Vergiitung nicht tiber den Gegen-
wert von 50 000 Euro hinausgeht und nicht mehr als ein Viertel der
jahrlichen Gesamtverglitung der betreffenden Person darstellt.

8) Abweichend von Abs. 7 Bst. a kann die FMA unter Beriicksichti-
gung der Art und des Umfangs der Titigkeiten der Wertpapierfirma, ihrer
internen Organisation und gegebenenfalls der Eigenschaften der Gruppe,
der sie angehort, den darin genannten Schwellenwert auf Antrag bis zu
einem Gegenwert von 300 Millionen Euro heraufsetzen, sofern:

a) die Wertpapierfirma nach dem Gesamtwert der Vermogenswerte nicht
zu den drei grossten Wertpapierfirmen in Liechtenstein zihlg;

b) die Wertpapierfirma keinen Anforderungen oder vereinfachten Anfor-
derungen in Bezug auf die Sanierungs- und Abwicklungsplanung nach
Art. 5 des Sanierungs- und Abwicklungsgesetzes unterliegt;

¢) der Umfang der bilanz- und ausserbilanzmassigen Handelsbuchtitig-
keit der Wertpapierfirma nicht mehr als der Gegenwert von 150 Milli-
onen Euro betragt;

d) der Umfang der bilanziellen und ausserbilanziellen Geschifte der
Wertpapierfirma mit Derivaten nicht mehr als der Gegenwert von 100
Millionen Euro betragt.

9) Wertpapierfirmen, die die Kriterien nach Abs. 7 Bst. a nicht erfiillen,
legen nach Art. 46 der Verordnung (EU) 2019/2033 Folgendes in Bezug
auf jedes Unternehmen, dessen Aktien mit Stimmrechten zum Handel an
einem geregelten Markt zugelassen sind und der Stimmrechtsanteil mehr
als 5 % aller mit den vom betreffenden Unternehmen emittierten Aktien
betrigt, offen:

a) den Anteil der mit den von ihnen direkt oder indirekt gehaltenen Ak-
tien verbundenen Stimmrechte, aufgeschliisselt nach EWR-Mitglied-
staaten und Sektoren;

b) eine vollstindige Beschreibung ihres Wahlverhaltens in den allgemei-
nen Hauptversammlungen der Unternehmen, deren Aktien sie halten,
eine Erliuterung der Abstimmungen und den Anteil der vom Verwal-
tungs- oder Leitungsorgan des Unternehmens vorgelegten Vorschlige,
denen sie zugestimmt haben;

¢) eine Erliauterung ihres Ruckgriffs auf Stimmrechtsberater; und
d) die Abstimmungsleitlinien fiir die Unternehmen, deren Aktien sie hal-

ten.

10) Die Offenlegungspflicht nach Abs. 9 Bst. b gilt nicht, wenn nach
den vertraglichen Vereinbarungen aller Aktionire, die von der Wertpa-
pierfirma in der Aktionirsversammlung vertreten werden, die Wertpa-
pierfirma nicht ermachtigt ist, im Namen der Aktionire abzustimmen, es
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sei denn, diese haben ausdriickliche Abstimmungsanweisungen erteilt,
nachdem sie die Tagesordnung der Versammlung erhalten haben.

11) Die Stimmrechte nach Abs. 9 werden ausgehend von der Gesamt-
zahl der mit Stimmrechten verbundenen Aktien berechnet, auch wenn die
Austibung dieser Stimmrechte ausgesetzt ist.

Art. 41
Vergiitungsansschuss

1) Wertpapierfirmen, die die Kriterien nach Art. 40 Abs. 7 Bst. a nicht
erfilllen, haben einen Verglitungsausschuss einzurichten. Dieser muss eine
ausgewogene Zusammensetzung aus Frauen und Minnern aufweisen und
die Vergutungspolitik und -praxis sowie die fur das Risiko-, Kapital- und
Liquidititsmanagement geschaffenen Anreize sachkundig und unabhin-
gig bewerten. Der Vergttungsausschuss kann auf Gruppenebene einge-
richtet werden.

2) Der Vergiitungsausschuss ist fiir die Ausarbeitung von Beschliissen
betreffend die Vergtitung, einschliesslich solcher, die sich auf Risiko und
Risikomanagement der betreffenden Wertpapierfirma auswirken und die
vom Leitungsorgan zu fassen sind, zustindig. Der Vorsitzende des Vergi-
tungsausschusses und dessen Mitglieder sind Mitglieder des Leitungsor-
gans, die in der betreffenden Wertpapierfirma keine Fihrungsaufgaben
wahrnehmen.

3) Bei der Vorbereitung der Beschliisse nach Abs. 2 trigt der Vergu-
tungsausschuss dem 6ffentlichen Interesse und den langfristigen Interes-
sen der Gesellschafter, Anleger und sonstigen Interessentrager der Wert-
papierfirma Rechnung.

Art. 42
Uberwachung der Vergiitungspolitik

1) Wertpapierfirmen haben der FMA einmal jihrlich die nach Art. 51
Abs. 1 Bst. c und d der Verordnung (EU) 2019/2033 offengelegten Infor-
mationen sowie die von den Wertpapierfirmen zum Einkommensgefille
zwischen Frauen und Minnern gelieferten Informationen zu melden. Die
FMA nutzt diese, um Vergiitungstrends und -praxis zu vergleichen.
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2) Wertpapierfirmen melden der FMA einmal jihrlich Informationen
uber die Anzahl der natiirlichen Personen, die in den einzelnen Wertpa-
pierfirmen eine Verglitung ab einem Gegenwert von 1 Million Euro pro
Geschiftsjahr, aufgeschliisselt nach Vergtitungsstufen von 1 Million Euro,
beziehen, einschliesslich Angaben zu deren Aufgabenbereichen, dem be-
treffenden Geschiftsbereich und den wesentlichen Gehaltsbestandteilen,
Bonuszahlungen, langfristigen Primien und Altersvorsorgebeitrigen.

3) Die FMA kann von Wertpapierfirmen Informationen zur Hohe der
Gesamtvergiitung einzelner Mitglieder des Leitungsorgans oder der Ge-
schiftsleitung verlangen.

4) Sie leitet die Informationen nach Abs. 1 bis 3 an die EBA weiter.

5) Die Regierung kann das Nihere tiber die Meldepflicht, insbesondere
zum Inhalt und zu den Fristen, mit Verordnung regeln.

C. Rechnungslegung und Berichterstattung

Art. 43
Rechnungslegung und periodische Berichte

1) Wertpapierfirmen haben die fiir diese geltenden Rechnungslegungs-
vorschriften des 20. Titels des Personen- und Gesellschaftsrechts, ausge-
nommen Art. 1068 Abs. 4 des genannten Gesetzes, einzuhalten.

2) Sie haben auf Verlangen der FMA spitestens vier Monate nach Ab-
lauf des Geschiftsjahres einen Geschiftsbericht, im Fall einer aufsichts-
rechtlichen Konsolidierung nach Art. 7 der Verordnung (EU) 2019/2033
einen konsolidierten Geschiftsbericht, zu erstellen und bei der FMA ein-
zureichen.

3) Sie sind verpflichtet, der FMA periodisch weitere Berichte zu statis-
tischen und aufsichtsrechtlichen Zwecken zu erstatten.

4) Die Regierung kann das Nahere iber die Rechnungslegung und pe-
riodischen Berichte, insbesondere die Periodizitit und den Inhalt der Be-
richte, mit Verordnung regeln.
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Art. 44
Verpflichtung zur externen Revision

1) Wertpapierfirmen haben ihre Geschiftstitigkeit jedes Jahr durch
eine von ihnen unabhingige und von der FMA nach Art. 50 anerkannte
Wirtschaftsprifungsgesellschaft priifen zu lassen.

2) Wertpapierfirmen haben der Wirtschaftspriifungsgesellschaft jeder-
zeit Einsicht in die Unterlagen der Gesellschaft, insbesondere in die Bii-
cher, Belege, Wertpapierdienstleistungsauftrige, Geschiftskorrespondenz
und die Protokolle des Leitungsorgans und der Geschiftsleitung, zu ge-
wihren sowie alle Auskiinfte zu erteilen, die zur Erfillung der Priifungs-

pflicht erforderlich sind.

IV. Verhiltnis zum Europidischen Wirtschaftsraum und
zu Drittstaaten

A. Europiischer Wirtschaftsraum

Art. 45
Freier Dienstleistungsverkebr liechtensteinischer Wertpapierfirmen

1) Wertpapierfirmen mit Sitz in Liechtenstein konnen die von ihrer
Zulassung umfassten Wertpapierdienstleistungen und/oder Anlagetitig-
keiten in anderen EWR-Mitgliedstaaten im Rahmen des freien Dienstleis-
tungsverkehrs erbringen bzw. ausiiben. Nebendienstleistungen diirfen
nur in Verbindung mit einer Wertpapierdienstleistung und/oder Anlage-
tatigkeit erbracht werden.

2) Wertpapierfirmen haben vor der erstmaligen Aufnahme oder vor je-
der Anderung der Titigkeiten nach Abs. 1 der FMA folgende Angaben zu
ubermitteln:

a) den EWR-Mitgliedstaat, in dem sie beabsichtigen, ihre Tatigkeit aus-
zuiiben;

b) einen Geschiftsplan mit Angaben zu den beabsichtigten Tatigkeiten;

c¢) den Namen und die Anschrift des gegebenenfalls fiir die Erfullung der
Titigkeiten herangezogenen vertraglich gebundenen Vermittlers mit
Sitz in Liechtenstein.
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3) Die FMA leitet der zustindigen Behorde des Aufnahmemitglied-
staates die Angaben nach Abs. 2 innerhalb eines Monats nach deren Ein-
gang weiter. Die Wertpapierfirma bzw. der herangezogene vertraglich ge-
bundene Vermittler ist danach berechtigt, ihre bzw. seine Wertpapier-
dienstleistungen und/oder Anlagetitigkeiten im anderen EWR-Mitglied-
staat zu erbringen bzw. auszuiiben.

4) Bei einer Anderung der nach Abs. 2 iibermittelten Angaben, teilt die
Wertpapierfirma der FMA diese Anderung mindestens einen Monat vor
Durchfithrung der Anderung schriftlich mit. Die FMA setzt die zustin-
dige Behorde des Aufnahmemitgliedstaates davon in Kenntnis.

5) Beabsichtigt eine Wertpapierfirma, die einen MTF oder OTF be-
treibt, in einem anderen EWR-Mitgliedstaat geeignete Systeme bereitzu-
stellen, um Fernmitgliedern oder -teilnehmern in Liechtenstein den Zu-
gang zu sowie den Handel an ihren Mirkten zu erleichtern, hat sie der
FMA mitzuteilen, in welchem EWR-Mitgliedstaat sie derartige Systeme
bereitzustellen beabsichtigt. Die FMA {bermittelt diese Angaben inner-
halb eines Monats an die zustindigen Behorden des Aufnahmemitglied-
staates. Sie ibermittelt zudem auf deren Ersuchen unverziiglich die Na-
men der Fernmitglieder oder -teilnehmer an diesen Systemen.

Art. 46

Freier Dienstleistungsverkebr von Wertpapierfirmen mit Sitz in einem
anderen EWR-Mitgliedstaat

1) Wertpapierfirmen mit Sitz in einem anderen EWR-Mitgliedstaat
diirfen im Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs Wertpapierdienst-
leistungen und/oder Anlagetitigkeiten erbringen bzw. ausiiben, sofern sie
dazu in ihrem Herkunftsmitgliedstaat zugelassen sind. Nebendienstleis-
tungen diirfen nur in Verbindung mit einer Wertpapierdienstleistung
und/oder Anlagetatigkeit erbracht werden.

2) Nach Eingang der Mitteilung im Sinne von Art. 45 Abs. 3 von der
zustindigen Behorde im Herkunftsmitgliedstaat mit allen Angaben im
Sinne von Art. 45 Abs. 2 bei der FMA, konnen die Wertpapierfirmen bzw.
die gegebenenfalls herangezogenen vertraglich gebundenen Vermittler die
Titigkeiten nach Abs. 1 in Liechtenstein erbringen bzw. ausiiben. Die
FMA veroffentlicht die Namen und Anschriften der herangezogenen ver-
traglich gebundenen Vermittler in dem von ihr gefiihrten Register.
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3) Wertpapierfirmen mit Sitz in einem anderen EWR-Mitgliedstaat,
die einen MTF und OTF betreiben, konnen ohne weitere rechtliche oder
verwaltungstechnische Auflagen in Liechtenstein geeignete Systeme be-
reitstellen, um Fernmitgliedern oder -teilnehmern im Inland den Zugang
zu sowie den Handel an diesen Mirkten zu erleichtern. Die FMA kann die
zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaats ersuchen, die Namen
der Fernmitglieder oder -teilnehmer an diesen Systemen unverziglich zu
tbermitteln.

4) Die FMA teilt den Wertpapierfirmen die Bedingungen, einschliess-
lich allfilliger Wohlverhaltensregeln, mit, die fiir die Ausiibung der Titig-
keit aus Griinden des Allgemeininteresses in Liechtenstein zu beachten
sind.

Art. 47

Errichtung einer Zweigniederlassung in einem anderen EWR-
Mitgliedstaat

1) Wertpapierfirmen mit Sitz in Liechtenstein konnen die von ihrer
Zulassung umfassten Wertpapierdienstleistungen und/oder Anlagetitig-
keiten in anderen EWR-Mitgliedstaaten im Rahmen der Niederlassungs-
freiheit, sei es durch die Errichtung einer Zweigniederlassung oder durch
Heranziehung eines vertraglich gebundenen Vermittlers mit Sitz in einem
anderen EWR-Mitgliedstaat, erbringen bzw. ausiiben. Nebendienstleis-
tungen diirfen nur in Verbindung mit einer Wertpapierdienstleistung
und/oder Anlagetatigkeit erbracht werden.

2) Wertpapierfirmen haben vor der Errichtung einer Zweigniederlas-
sung oder vor Heranziehung eines vertraglich gebundenen Vermittlers mit
Sitz in einem anderen EWR-Mitgliedstaat, in dem sie keine Zweignieder-
lassung errichtet haben, der FMA folgende Angaben zu iibermitteln:

a) den EWR-Mitgliedstaat, in dem die Zweigniederlassung errichtet wer-
den soll oder in dem der herangezogene vertraglich gebundene Ver-
mittler niedergelassen ist;

b) einen Geschiftsplan mit Angaben zu den beabsichtigten Titigkeiten;

c) gegebenenfalls die Organisationsstruktur der Zweigniederlassung, ein-
schliesslich Erlduterungen und Angabe, ob beabsichtigt ist, dass die
Zweigniederlassung einen vertraglich gebundenen Vermittler heran-
zieht, sowie den Namen dieses vertraglich gebundenen Vermittlers;
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d) soweit keine Zweigniederlassung errichtet und kein vertraglich gebun-
dener Vermittler herangezogen wird, eine Beschreibung des beabsich-
tigten Einsatzes dieses Vermittlers und der Organisationsstruktur, ein-
schliesslich Berichtslinien, aus denen hervorgeht, wie der Vermittler in
die Unternehmensstruktur der Wertpapierfirma eingeordnet ist;

e) die Anschrift, unter der im Aufnahmemitgliedstaat Unterlagen ange-
fordert werden konnen;

f) die Namen der verantwortlichen Geschiftsfithrer der Zweigniederlas-
sung oder des vertraglich gebundenen Vermittlers.

3) Zieht eine Wertpapierfirma einen vertraglich gebundenen Vermitt-
ler heran, der in einem anderen EWR-Mitgliedstaat ansissig ist, wird die-
ser der Zweigniederlassung, sofern eine solche errichtet wurde, gleichge-
stellt und unterliegt in jedem Fall den fiir die Zweigniederlassung gelten-
den Bestimmungen der Richtlinie 2014/65/EU.

4) Die FMA iibermittelt die Angaben innerhalb von drei Monaten nach
deren Eingang der zustindigen Behorde im Aufnahmemitgliedstaat, so-
fern sie in Anbetracht der geplanten Titigkeiten keinen Grund hat, die
Angemessenheit der Verwaltungsstrukturen oder der Finanzlage der
Wertpapierfirma anzuzweifeln. Sie teilt die Ubermittlung der betreffenden
Wertpapierfirma mit.

5) Zusatzlich zu den Angaben nach Abs. 2 Gibermittelt die FMA der
zustindigen Behorde des Aufnahmemitgliedstaates die genauen Angaben
sowie jegliche Anderungen dieser Angaben zu dem anerkannten Anleger-
entschidigungssystem, dem die Wertpapierfirma angeschlossen ist.

6) Verweigert die FMA die Ubermittlung der Angaben an die zustin-
dige Behorde des Aufnahmemitgliedstaates, nennt sie der betroffenen
Wertpapierfirma innerhalb von drei Monaten nach Eingang simtlicher

Angaben die Griinde dafiir.

7) Bei einer Anderung der nach Abs. 2 {ibermittelten Angaben teilt die
Wertpapierfirma der FMA diese Anderung mindestens einen Monat vor
deren Durchfihrung schriftlich mit. Die FMA setzt die zustindige Be-
horde des Aufnahmemitgliedstaats davon in Kenntnis.
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Art. 48

Errichtung einer inlindischen Zweigniederlassung durch eine
Wertpapierfirma mit Sitz in einem anderen EWR-Mitgliedstaat

1) Wertpapierfirmen mit Sitz in einem anderen EWR-Mitgliedstaat
diirfen im Rahmen der Niederlassungsfreiheit, sei es durch Errichtung einer
Zweigniederlassung oder durch Heranziehung eines vertraglich gebunde-
nen Vermittlers, der in einem anderen EWR-Mitgliedstaat ansissig ist, die
von ihrer Zulassung umfassten Wertpapierdienstleistungen und/oder An-
lagetitigkeiten in Liechtenstein erbringen bzw. austiben. Nebendienstleis-
tungen diirfen nur in Verbindung mit einer Wertpapierdienstleistung
und/oder Anlagetatigkeit erbracht werden.

2) Nach Eingang einer Mitteilung der FMA oder bei deren Nichtdusse-
rung nach Ablauf einer Frist von zwei Monaten nach Weiterleitung der
Mitteilung im Sinne von Art. 47 Abs. 4 von der zustindigen Behorde im
Herkunftsmitgliedstaat mit allen Angaben im Sinne von Art. 47 Abs. 2 und
5 an die FMA, kann die Zweigniederlassung errichtet werden und ihre T4-
tigkeit aufnehmen oder tber einen herangezogenen vertraglich gebunde-
nen Vermittler titig werden. Die FMA ver6ffentlicht die Namen und An-
schriften der vertraglich gebundenen Vermittler in dem von ihr gefihrten
Register.

3) Zweigniederlassungen nach Abs. 1 haben bei der Erbringung ihrer
Leistungen in Liechtenstein die Vorschriften nach Art. 6 bis 18 und 20 bis
23 des Wertpapierdienstleistungsgesetzes und nach Art. 14 bis 26 der Ver-
ordnung (EU) Nr. 600/2014 einzuhalten. Die Einhaltung der genannten
Vorschriften ist jahrlich durch eine anerkannte Wirtschaftspriifungsgesell-
schaft nach Art. 50 prifen zu lassen und der entsprechende Bericht bei der
FMA einzureichen.

4) Die FMA hat das Recht, die von der Zweigniederlassung in Liech-
tenstein getroffenen Vorkehrungen zu tberpriifen und Anderungen zu
verlangen, die zwingend notwendig sind, um der FMA zu ermoglichen,
die Einhaltung der Vorschriften nach Abs. 3 in Bezug auf die Dienstleis-
tungen und/oder Aktivititen der Zweigniederlassung in Liechtenstein zu
uberwachen.

5) Die FMA hat zu gewihrleisten, dass die zustindige Behorde des
Herkunftsmitgliedstaates der Wertpapierfirma, die in Liechtenstein eine
Zweigniederlassung errichtet hat, in Wahrnehmung ihrer Pflichten und
nach Unterrichtung der FMA vor Ort Ermittlungen in dieser Zweignie-
derlassung vornehmen kann.
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6) Die FMA kann fiir statistische Zwecke verlangen, dass Wertpapier-
firmen nach Abs. 1 ihr in regelmissigen Abstinden tber thre Titigkeiten
Bericht erstatten.

7) Unbeschadet der Abs. 4 und 6 kann die FMA von Zweigniederlas-
sungen nach Abs. 1 die Angaben verlangen, die zur Kontrolle der Einhal-
tung der Vorschriften nach Abs. 3 notwendig sind. Angaben, die iiber die
Anforderung an in Liechtenstein zugelassene Wertpapierfirmen hinausge-
hen, diirfen nicht verlangt werden.

8) Abs. 2 bis 7 gelten sinngemiss fiir Wertpapierfirmen nach Abs. 1,
die zur Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und/oder Ausiibung
von Anlagetitigkeiten vertraglich gebundene Vermittler heranziehen, die
thren Sitz in Liechtenstein haben.

9) Die Regierung kann das Nihere mit Verordnung regeln.

B. Drittstaaten

Art. 49

Erbringung von Dienstleistungen durch Wertpapierfirmen mit Sitz in
Liechtenstein in einem Drittstaat bzw. durch Wertpapierfirmen mit Sitz
in etnem Drittstaat in Liechtenstein

1) Wertpapierfirmen mit Sitz in Liechtenstein, denen eine Zulassung
nach diesem Gesetz erteilt wurde, haben - sofern sie beabsichtigen, im
Drittstaat aktiv Kunden zu akquirieren - vor Aufnahme ihrer Tatigkeit der
FMA nachzuweisen, dass sie Uiber eine entsprechende Zulassung des be-
treffenden Staates verfiigen oder dort keiner Zulassungspflicht unterlie-
gen. Im Ubrigen richtet sich die Erbringung von Wertpapierdienstleistun-
gen und/oder Anlagetitigkeiten nach den im betreffenden Staat geltenden
Rechts- und Verwaltungsvorschriften.

2) Wertpapierfirmen mit Sitz in einem Drittstaat konnen in Liechten-
stein fur Kleinanleger oder professionelle Kunden nach Anhang 2 Abschnitt
B ohne Zulassung nach Art. 5 Wertpapierdienstleistungen und/oder An-
lagetatigkeiten erbringen bzw. ausiiben sowie damit in direktem Zusam-
menhang stehende Beziehungen unterhalten, soweit diese liechtensteini-
sche Kleinanleger oder professionellen Kunden die Dienstleistungen aus-
schliesslich in Eigeninitiative veranlassen.
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3) Wenn sich Wertpapierfirmen mit Sitz in einem Drittstaat, auch tiber
ein Unternehmen, das in ihrem Namen handelt oder enge Verbindungen
zu diesen Wertpapierfirmen hat, oder eine andere im Namen dieses Un-
ternehmens handelnde Person, aktiv um Kunden oder potenzielle Kunden
nach Abs. 2 in Liechtenstein bemiihen, wird dies nicht als ein Dienst an-
gesehen, der auf eigene ausschliessliche Veranlassung des Kunden erbracht
wird; dies gilt unbeschadet von gruppeninternen Beziehungen.

4) Die Initiative eines Kunden nach Abs. 2 berechtigt eine Wertpapier-
firma mit Sitz im Drittstaat nicht, neue Kategorien von Anlageprodukten
oder Wertpapierdienstleistungen diesem Kunden zu vermarkten.

V. Wirtschaftspriifungsgesellschaft bzw.
Wirtschaftspriifer

Art. 50

Bestellung der Wirtschaftspriifungsgesellschaft

1) Jede Wertpapierfirma hat eine von ihr unabhingige und von der
FMA anerkannte Wirtschaftspriifungsgesellschaft zu bestellen.

2) Die Anerkennung einer Wirtschaftspriifungsgesellschaft wird von
der FMA erteilt, wenn sie:

a) uber eine Bewilligung nach dem Wirtschaftspriifergesetz oder eine Re-
gistrierung nach Art. 69 des genannten Gesetzes verfiigt;

b) tber verantwortliche nach Abs. 3 anerkannte Wirtschaftspriifer (leitende
Revisoren) verfiigt; und

¢) aufgrund ihrer Betriebsorganisation eine ordnungsgemisse Prifungs-
durchfihrung gewihrleistet.
3) Die Anerkennung eines Wirtschaftspriifers wird von der FMA er-
teilt, wenn er:
a) uber eine Bewilligung nach dem Wirtschaftspriifergesetz verfiigt; und
b) iber besondere Qualifikationen im Bereich der Wertpapierfirmen ver-
fugt.

4) Die Wirtschaftsprifungsgesellschaften haben die verantwortlichen
Wirtschaftspriifer der FMA vor Priiffungsbeginn zu melden.
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5) Die Wirtschaftspriifungsgesellschaft bzw. der Wirtschaftspriifer hat
sich ausschliesslich der Priffungstitigkeit und den unmittelbar damit zu-
sammenhingenden Geschiften zu widmen. Sie bzw. er darf keine Wert-
papierfirmentitigkeiten besorgen und muss von der zu priffenden Wert-
papierfirma unabhingig sein.

6) Die FMA widerruft die Anerkennung der Wirtschaftspriifungsge-
sellschaft bzw. des Wirtschaftspriifers, wenn:
a) die Voraussetzungen nach Abs. 2 oder 3 nicht mehr erfullt sind; oder
b) die Pflichten nach diesem Gesetz schwerwiegend oder wiederholt ver-
letzt werden.

7) Eine Anerkennung erlischt, wenn eine Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft oder ein Wirtschaftsprifer gegentiber der FMA schriftlich darauf
verzichtet.

8) Die Regierung kann das Nihere mit Verordnung regeln, insbeson-
dere:

a) die Anforderungen fiir die besondere Qualifikation des Wirtschafts-
prifers;

b) das Verfahren zur Anerkennung von Wirtschaftsprufungsgesellschaf-
ten bzw. Wirtschaftsprifern.

Art. 51
Pflichten der Wirtschaftspriifungsgesellschaft bzw. des Wirtschaftspriifers
1) Vorbehaltlich abweichender Regelungen in diesem Gesetz priift die
Wirtschaftsprifungsgesellschaft insbesondere:
a) die fortwihrende Erfillung der Zulassungsvoraussetzungen;

b) die Einhaltung der Bestimmungen dieses Gesetzes, der dazu erlassenen
Verordnungen, der Verordnungen (EU) Nr. 600/2014, (EU) 2019/2033,
(EU) 2022/858, anderer unmittelbar auf Wertpapierfirmen anwendba-
rer EWR-Rechtsvorschriften oder anderer in Art. 5 Abs. 1 des Finanz-
marktaufsichtsgesetzes genannter Gesetze sowie der bestehenden Ge-
schiftsreglemente (Satzungen, Weisungen, etc.); und

c) die Jahresberichte der Wertpapierfirma.
2) Die FMA legt Einzelheiten zur Prifung mit Richtlinien fest.
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3) Der Priifungsbericht mit Ausfihrungen zum Aufsichtsrecht ist spa-
testens sechs Monate nach dem Ende des Geschiftsjahres gleichzeitig zu
ubermitteln:

a) der Wertpapierfirma; und

b) der FMA.

4) Die Pflicht nach Abs. 3 endet erst mit dem rechtskriftigen Verlust
der Zulassung oder, wenn dieser Zeitpunkt spiter liegt, mit der Beendi-
gung der Liquidation.

5) Die Wirtschaftspriffungsgesellschaft bzw. der Wirtschaftspriifer
haftet fur alle Pflichtverletzungen nach den Vorschriften des Personen-
und Gesellschaftsrechts tber die Abschlusspriifung.

6) Anerkannte Wirtschaftspriifungsgesellschaften, deren Organe und
deren Mitarbeiter unterliegen hinsichtlich der vertraulichen Informatio-
nen, die thnen bei Wahrnehmung ihrer Aufgaben bekannt werden, zeitlich
unbeschriankt der Geheimhaltungspflicht. Art. 26 des Wirtschaftsprifer-
gesetzes findet sinngemiss Anwendung.

7) Die Regierung kann das Nihere mit Verordnung regeln, insbeson-
dere:

a) den niheren Inhalt des Prifungsberichts;

b) die Frist zur Erstellung und Einreichung des Priifungsberichts bei der
FMA.

Art. 52
Anzeigepflichten

1) Die Wirtschaftspriifungsgesellschaft muss der FMA unverzuglich
alle Tatsachen oder Entscheidungen anzeigen, von denen sie bei der Wahr-
nehmung ihrer Aufgaben Kenntnis erhalten hat und die insbesondere:

a) eine erhebliche Verletzung der Bestimmungen dieses Gesetzes, der
dazu erlassenen Verordnungen, der Verordnungen (EU) Nr. 600/2014,
(EU) 2019/2033 und (EU) 2022/858, anderer unmittelbar anwendbarer
EWR-Rechtsvorschriften oder der bestehenden Geschiftsreglemente
(Satzungen, Weisungen, etc.) darstellen konnten, welche fiir die Zulas-
sung oder die Austibung der Titigkeit der Wertpapierfirma und ande-
rer an ihrer Geschiftstitigkeit mitwirkenden Unternehmen gelten;

b) den Fortbestand der Wertpapierfirma beeintrichtigen konnten;

c) eine Behinderung der Tatigkeit der Wertpapierfirma oder einem an ihrer
Geschiftstitigkeit mitwirkenden Unternehmen darstellen konnten;
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d) eine mit der Verwaltung einer Wertpapierfirma betraute Person einer
strafbaren Handlung verdichtigen konnten;

e) dazu fuhren konnten, dass eine Fristansetzung zur Herstellung des ge-
setzmissigen Zustandes zwecklos erscheint; oder

f) dazu fihren konnten, dass der Priifungsvermerk verweigert oder unter
einen Vorbehalt gestellt wird.

2) Die Anzeigepflichten nach Abs. 1 bestehen auch in Bezug auf Un-
ternehmen, die aus einem Kontrollverhiltnis heraus enge Verbindungen
zur Wertpapierfirma oder den Unternehmen, die an ihrer Geschiftstitig-
keit mitwirken, unterhalten.

3) Zeigt die Wirtschaftspriffungsgesellschaft der FMA in gutem Glau-
ben die in Abs. 1 genannten Tatsachen oder Entscheidungen an, verletzt
sie dabei keine vertragliche oder gesetzliche Geheimhaltungspflicht. Sie ist
von jeglicher Haftung fiir die Anzeige ausgenommen.

4) Beanstandungen miissen jedenfalls in den nach diesem Gesetz zu
erstellenden Priifungsbericht aufgenommen werden.

5) Die Regierung kann das Nahere iiber die Anzeigepflichten mit Ver-
ordnung regeln.

Art. 53

Aufsicht iiber die Wirtschaftspriifungsgesellschaften bzw.
Wirtschaftspriifer

1) Bei der Beaufsichtigung der Wirtschaftspriifungsgesellschaften bzw.
Wirtschaftspriifer kann die FMA insbesondere Qualititskontrollen durch-
fithren und die Wirtschaftsprifungsgesellschaften bzw. Wirtschaftspriifer
bei ihrer Pruftitigkeit bei Wertpapierfirmen begleiten.

2) Die Regierung kann das Nihere mit Verordnung regeln.

Art. 54
Kosten der Priifung

1) Die Wertpapierfirmen tragen die Kosten der ordentlichen sowie der
ausserordentlichen Priifung. Die Kosten der Prifung richten sich nach
einem allgemein anerkannten Tarif.

2) Die Vereinbarung einer Pauschalentschidigung oder eines bestimm-
ten Zeitaufwandes fiir die Priifung ist untersagt.
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VI. Aufsicht

A. Allgemeines

Art. 55
Organisation und Durchfiibrung

Mit der Durchfihrung dieses Gesetzes sowie der Verordnungen (EU)
Nr. 600/2014, (EU) 2019/2033 und (EU) 2022/858 werden betraut:

a) die FMA;
b) das Landgericht.

Art. 56
Amtsgebeimnis

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

2) Vertrauliche Informationen, welche die Organe und Personen nach
Abs. 1 bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben erhalten, diirfen nur in zu-
sammengefasster oder aggregierter Form weitergegeben werden, es sei
denn, dieses Gesetz oder die Verordnungen (EU) Nr. 600/2014, (EU)
2019/2033 oder (EU) 2022/858 bestimmten anderes oder eine Weitergabe
vertraulicher Informationen in nicht zusammengefasster oder aggregierter
Form ist zur Erfullung der Aufgaben der FMA erforderlich. Vorbehalten
bleibt § 53 Strafprozessordnung.

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

4) Unbeschadet der Anforderungen des Straf- oder Steuerrechts diirfen
die FMA, alle anderen Verwaltungsbehorden und Stellen sowie andere na-
tirliche und juristische Personen vertrauliche Informationen, die sie ge-
miss diesem Gesetz erhalten, nur zur Wahrnehmung ihrer Verantwort-
lichkeiten und Aufgaben innerhalb des Geltungsbereichs dieses Gesetzes
oder fiir die Zwecke, fiir welche die Informationen tibermittelt wurden,
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und/oder bei Verwaltungs- oder Gerichtsverfahren, die sich speziell auf
die Wahrnehmung dieser Aufgaben beziehen, verwenden. Gibt die FMA
oder eine andere Verwaltungsbehorde, Stelle oder Person, welche die In-
formationen tUbermittelt, jedoch ithre Zustimmung, so darf die Behorde,
welche die Informationen erhilt, diese fiir andere finanzmarktaufsichts-
rechtliche Zwecke verwenden.

5) Die FMA darf vertrauliche Informationen, die sie von einer nicht
zustindigen Behorde eines EWR-Mitgliedstaates erhalten hat, an die zu-
stindigen Behorden anderer EWR-Mitgliedstaaten, die Europiischen
Aufsichtsbehorden oder die EFTA-Uberwachungsbehorde iibermitteln.

6) Sie ist befugt, den Wirtschaftspriifungsgesellschaften bzw. Wirt-
schaftspriifern die fiir die Erfiillung ihrer Aufgaben erforderlichen Infor-
mationen zu Ubermitteln.

7) Sie ist befugt, die Ergebnisse durchgefiihrter Stresstests zu verof-
fentlichen und den Europiischen Aufsichtsbehorden zur 6ffentlichen Be-
kanntgabe zu ibermitteln.

Art. 57
Verarbeitung personenbezogener Daten

Die mit der Durchfihrung dieses Gesetzes betrauten Behorden, Stel-
len und Personen diirfen personenbezogene Daten, einschliesslich perso-
nenbezogener Daten tiber strafrechtliche Verurteilungen und Straftaten
von mit der Verwaltung und Geschiftsleitung einer Wertpapierfirma oder
einer Zweigniederlassung betrauten Personen verarbeiten oder verarbeiten
lassen, soweit dies zur Erfiillung ihrer Aufgaben nach diesem Gesetz er-
forderlich ist.

B. FMA

1. Aufgaben und Befugnisse

Art. 58
Grundsatz

1) Die FMA iberwacht die Einhaltung der Bestimmungen dieses Ge-

setzes und der dazu erlassenen Verordnungen sowie der Verordnungen
(EU) Nr. 600/2014, (EU) 2019/2033 und (EU) 2022/858. Sie trifft die fiir
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den Vollzug notwendigen Massnahmen direkt, in Zusammenarbeit mit
anderen Personen und Stellen oder durch Anzeige bei der bzw. Ersuchen
an die Staatsanwaltschaft.

a)
b)

d)

e)
f)

2) Der FMA obliegen insbesondere:
die Erteilung, die Anderung und der Entzug von Zulassungen;

die Erteilung, die Anderung und der Entzug von besonderen Geneh-
migungen nach Art. 8 oder 10 der Verordnung (EU) 2022/858 sowie
die Erteilung, die Anderung und der Entzug der mit einer besonderen
Genehmigung verbundenen Ausnahmen nach Art. 4 oder 6 der ge-
nannten Verordnung;

die Beaufsichtigung der Titigkeiten von Wertpapierfirmen, Invest-
mentholdinggesellschaften und gemischten Finanzholdinggesellschaf-
ten, sowie von inlindischen Zweigniederlassungen;

die Anordnung der Anwendung der Anforderungen der Verordnung
(EU) Nr. 575/2013 auf bestimmte Wertpapierfirmen;

die Uberpriifung von Priifungsberichten und sonstigen periodisch ein-
zureichenden Meldungen und Berichten;

die Eintragung der zugelassenen Wertpapierfirmen in das Register
nach Art. 5 Abs. 2;

die Ahndung von Verwaltungsiibertretungen nach Art. 94 und die Er-
greifung von Verwaltungsmassnahmen nach Art. 95.

3) Die FMA ist insbesondere befugt:

von folgenden juristischen oder natirlichen Personen die Vorlage
samtlicher Informationen zu verlangen, die sie fiir die Wahrnehmung
ithrer Aufgaben benotigt, einschliesslich der Informationen, die in re-
gelmissigen Abstinden und in festgelegten Formaten zu Aufsichts- oder
entsprechenden Statistikzwecken zur Verfiigung zu stellen sind:

1. Wertpapierfirmen mit Sitz in Liechtenstein;
Investmentholdinggesellschaften mit Sitz in Liechtenstein;
gemischten Finanzholdinggesellschaften mit Sitz in Liechtenstein;
gemischten Holdinggesellschaften mit Sitz in Liechtenstein;
Personen, die zu den Unternehmen nach Ziff. 1 bis 4 gehoren;

Dritten, auf die Unternehmen nach Ziff. 1 bis 4 betriebliche Funk-
tionen oder Tatigkeiten ausgelagert haben;

AN

7. Wirtschaftsprifungsgesellschaften bzw. Wirtschaftspriifern von
Unternehmen nach Ziff. 1 bis 4;
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b)

d)

f)

g)

8. vertraglich gebundenen Vermittlern, die in Liechtenstein registriert
sind;

alle erforderlichen Untersuchungen im Hinblick auf jede Person nach

Bst. a, die in Liechtenstein niedergelassen oder ansissig ist, durchzu-

fithren, einschliesslich:

1. die Vorlage von Unterlagen zu verlangen;

2. die Biicher und Aufzeichnungen von Personen nach Bst. a zu pru-
fen und Kopien oder Ausziige dieser Biicher und Aufzeichnungen
anzufertigen;

3. von einer Person nach Bst. a oder deren Organen, Vertretern oder
Mitarbeitern schriftliche oder miindliche Erklirungen einzuholen;
und

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

bei den Personen und sonstigen Unternehmen nach Bst. a, die in die
Uberwachung der Einhaltung des Gruppenkapitaltests einbezogen
sind, Ermittlungen oder Untersuchungen vor Ort nach Massgabe des
Art. 84 durchzufiihren;

bereits existierende Aufzeichnungen von Telefongesprichen, elektro-
nischen Mitteilungen oder sonstigen Datentibermittlungen, Transakti-
onen oder Dokumentationen von Handelssystemen anzufordern, die
sich im Besitz einer Wertpapierfirma, oder sonstiger Stellen nach die-
sem Gesetz oder den Verordnungen (EU) Nr. 600/2014 und (EU)
2019/2033 befinden;

eine Sache zwecks strafrechtlicher Verfolgung an die Staatsanwalt-
schaft zu verweisen oder die Staatsanwaltschaft zu ersuchen, Massnah-
men zur Sicherung des Verfalls von Vermogenswerten nach Massgabe
der Strafprozessordnung zu beantragen;

ausserordentliche Uberpriifungen oder Ermittlungen durch Wirt-
schaftspriifungsgesellschaften oder Sachverstindige vornehmen zu las-
sen;

von jeder Person die Bereitstellung von Informationen, einschliesslich
aller einschligigen Unterlagen, tiber Volumen und Zweck einer mittels
eines Warenderivats eingegangenen Position oder offenen Forderung
sowie Uber alle Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten am Basis-
markt zu verlangen;
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h) Entscheidungen und Verfiigungen zu erlassen, um sicherzustellen,
dass Wertpapierfirmen und andere Personen, auf die dieses Gesetz, die
dazu erlassenen Verordnungen oder die Verordnungen (EU) Nr.
600/2014, (EU) 2019/2033 und (EU) 2022/858 Anwendung finden,
weiterhin den rechtlichen Anforderungen gentigen; die FMA kann die
Entscheidungen und Verfiigungen nach vorheriger Androhung nach
Massgabe von Art. 25a des Finanzmarktaufsichtsgesetzes verotfentli-
chen, wenn sich die Wertpapierfirma diesen widersetzt;

1) den Vertrieb oder Verkauf von Finanzinstrumenten oder strukturier-
ten Einlagen auszusetzen, wenn die Wertpapierfirma kein wirksames
Genehmigungsverfahren fir Produkte entwickelt hat oder anwendet
oder in anderer Weise gegen Art. 22 Abs. 1 bis 6 verstossen hat;

k) die Abberufung einer natiirlichen Person aus der Geschaftsleitung
bzw. dem Leitungsorgan einer Wertpapierfirma oder dem Leitungsor-
gan einer Investmentholdinggesellschaft oder gemischten Finanzhol-
dinggesellschaft zu verlangen;

1) in Fillen, in denen der Einfluss der Personen nach Art. 6 Abs. 1 Bst. h
die umsichtige und solide Geschiftsfithrung der Wertpapierfirma ge-
fihrden konnte, die erforderlichen Massnahmen anzuordnen, um die-
sen Zustand zu beenden. Solche Massnahmen sind insbesondere einst-
weilige Verfigungen, die Verhingung von Sanktionen gegen Ge-
schiftsleiter und die Geschiftsleitung oder die Aussetzung des Stimm-
rechts, das an die von den betreffenden Aktioniren gehaltenen Anteile
geknuipft ist;

m) in begriindeten Ausnahmefillen der Wertpapierfirma zu verbieten,
Auszahlungen zu leisten, Zahlungen entgegenzunehmen oder Trans-
aktionen in Finanzinstrumente zu titigen;

n) kleine und nicht verflochtene Wertpapierfirmen von der Anwendung
des Art. 43 Abs. 1 Unterabs. 1 der Verordnung (EU) 2019/2033 aus-

zunehmen.

4) Erhilt die FMA von Verletzungen dieses Gesetzes, der dazu erlas-
senen Verordnungen oder der Verordnungen (EU) Nr. 600/2014, (EU)
2019/2033 und (EU) 2022/858 oder von sonstigen Missstinden Kenntnis
oder liegen der FMA Nachweise vor, dass eine Wertpapierfirma innerhalb
der nichsten zwolf Monate voraussichtlich gegen die Bestimmungen der
genannten Rechtsvorschriften verstossen wird, so ergreift sie die zur Her-
stellung des rechtmissigen Zustandes und zur Beseitigung der Missstinde
bzw. die zur frithzeitigen Abhilfe notwendigen Massnahmen.
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5) Die FMA berticksichtigt bei der Wahrnehmung ihrer allgemeinen
Aufgaben in gebiihrender Weise die moglichen Auswirkungen ihrer Ent-
scheidungen auf die Stabilitit des Finanzsystems in allen anderen betroffe-
nen Mitgliedstaaten sowie im EWR insgesamt, insbesondere in Krisensi-
tuationen, und stiitzt sich dabei auf die zum jeweiligen Zeitpunkt verfiig-
baren Informationen.

6) Besteht Grund zur Annahme, dass ohne Zulassung eine diesem Ge-
setz unterstehende Tatigkeit oder ohne besondere Genehmigung eine Ta-
tigkeit nach Art. 8 oder 10 der Verordnung (EU) 2022/858 ausgetibt wird,
so kann die FMA von den betreffenden Personen Auskiinfte und Unter-
lagen verlangen sowie Massnahmen ergreifen, wie wenn es sich um unter-
stellte Personen handelte. In dringenden Fillen kann die FMA die sofor-
tige Einstellung der Tatigkeit und gegebenenfalls die Auflésung der juris-
tischen Person anordnen.

7) Liegen Umstinde vor, die den Schutz der Anleger, den Ruf des Fi-
nanzplatzes Liechtenstein oder die Stabilitit des Finanzsystems als gefahr-
det erscheinen lassen, kann die FMA:

a) einen Beobachter einsetzen, der Informationen fiir die FMA erhebt,
die Titigkeit des Leitungsorgans und der Geschiftsleitung sowie die
Durchfithrung der angeordneten Massnahmen tiberwacht und ihr lau-
fend Bericht erstattet; oder

b) einen Kommissir einsetzen, ohne dessen Zustimmung oder Mitwir-
kung weder das Leitungsorgan noch die Geschiftsleitung Willenser-
klirungen fiir die Wertpapierfirma abgeben diirfen.

8) Die Kosten fiir den Beobachter und den Kommissir trigt die Wert-
papierfirma.

9) Beobachter und Kommissir geniessen ein uneingeschrinktes Recht
zur Einsicht in die Geschiftstitigkeit und die Biicher und Akten der Wert-
papierfirma.

10) Kommt eine Wertpapierfirma ihren Offenlegungspflichten nach
Art. 46 bis 53 der Verordnung (EU) 2019/2033 nicht, nicht richtig, nicht
vollstindig oder nicht rechtzeitig nach, kann die FMA Massnahmen er-
greifen, die geeignet und erforderlich sind, die ordnungsgemisse Offenle-
gung zu veranlassen.

11) Die FMA kann im Einzelfall durch Kundmachung im Amtsblatt
die Offentlichkeit informieren, dass ein namentlich genanntes Unterneh-
men nicht berechtigt ist, Wertpapierdienstleistungen und/oder Anlageta-
tigkeiten zu erbringen bzw. auszuiiben. Die FMA kann diese Mitteilung
ebenfalls durch Abrufverfahren einsehbar machen.
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12) Die FMA informiert die Regierung tiber etwaige allgemeine Schwie-
rigkeiten, welche die liechtensteinischen Wertpapierfirmen bei der Nieder-
lassung oder der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und/oder
Ausiibung von Anlagetitigkeiten in einem Drittland haben. Die Regierung
hat diese Meldung der EFTA-Uberwachungsbehorde weiterzuleiten.

13) Die Regierung kann das Nihere mit Verordnung regeln, insbeson-
dere:
a) die Aufgaben des Beobachters nach Abs. 7 Bst. a;

b) die Zusammenarbeit des Leitungsorgans bzw. der Geschiftsleitung
mit dem Kommissir nach Abs. 7 Bst. b;

¢) die niheren Anforderungen zur Auswahl der Beobachter und Kom-
missare.

Art. 59
Aufsichtsabgaben und Gebiibren

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

Art. 60

Ermessensspielraum der FMA bei der Anwendung der Anforderungen
der Verordnung (EU) Nv. 575/2013 auf bestimmte Wertpapierfirmen

1) Die FMA kann anordnen, dass eine Wertpapierfirma die Anforde-
rungen der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 nach Art. 1 Abs. 2 Unterabs. 1
Bst. ¢ der Verordnung (EU) 2019/2033 anzuwenden hat, wenn:

a) sie eine Wertpapierdienstleistung oder Anlagetitigkeit nach Anhang 1
Abschnitt A Ziff. 3 und 6 erbringt bzw. ausiibg;

b) die konsolidierte Bilanzsumme dieser Wertpapierfirma einem Gesamt-
gegenwert von 5 Milliarden Euro, berechnet als Durchschnitt der vor-
ausgegangenen zwolf Monate, entspricht oder diesen tibersteigt; und

c) eines oder mehrere der folgenden Kriterien zutrifft:

1. Die Wertpapierfirma iibt die Titigkeiten nach Bst. a in einem sol-
chen Umfang aus, dass ihr Ausfall oder ihre Notlage zu einem Sys-
temrisiko fiihren konnte.

2. Die Wertpapierfirma ist ein Clearingmitglied nach Art. 4 Abs. 1
Ziff. 3 der Verordnung (EU) 2019/2033.
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3. Die Wertpapierfirma ist angesichts der Grosse, der Art, des Um-
fangs und der Komplexitit der Tatigkeiten:

aa) fiir die Wirtschaft des EWR oder Liechtensteins von Relevanz;

bb) aufgrund ihrer grenziiberschreitenden Titigkeiten von Bedeu-
tung; oder

cc) mit dem Finanzsystem erheblich verflochten.

2) Abs. 1 findet keine Anwendung auf Waren- und Emissionszertifi-
katehindler, Organismen fiir gemeinsame Anlagen oder Versicherungsun-
ternehmen.

3) Ordnet die FMA nach Abs. 1 die Anwendung der Anforderungen
der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 an, beaufsichtigt sie die Wertpapier-
firma im Hinblick auf die Erfilllung der Aufsichtsanforderungen nach
Art. 48, 52 und 53, 63 bis 88, 90 bis 167, 169 bis 173, 176 bis 188 und 243
bis 251 des Bankengesetzes sowie die dazu von der Regierung erlassenen
Durchfithrungsbestimmungen.

4) Unterschreitet die Wertpapierfirma iiber einen Zeitraum von zwolf
Monaten den Schwellenwert nach Abs. 1 Bst. b oder liegen die Vorausset-
zungen nach Abs. 1 nicht mehr vor, zeigt die Wertpapierfirma dies der
FMA unverziiglich an. Die FMA priift die Anzeige und widerruft ihre
Anordnung nach Abs. 1 bei Wegfall der betreffenden Voraussetzungen
mit Wirkung zum Zeitpunkt des Eingangs der Anzeige. Die FMA setzt
die Wertpapierfirma vom Widerruf unverziglich in Kenntnis.

5) Die FMA setzt die EBA unverziglich iiber saimtliche Anordnungen
bzw. Widerrufe nach diesem Artikel in Kenntnis.

2. Aufsichtliches Uberpriifungs- und Bewertungsverfahren

Art. 61
Aufsichtliche Uberpriifung und Bewertung

1) Soweit relevant und erforderlich, priift die FMA unter Berticksich-
tigung der Grosse, des Risikoprofils und des Geschiftsmodells der Wert-
papierfirmen, ob die Regelungen, Strategien, Verfahren und Mechanis-
men, die eine Wertpapierfirma zur Einhaltung dieses Gesetzes und der
Verordnung (EU) 2019/2033 umsetzt, ein solides Risikomanagement und
eine solide Risikodeckung gewihrleisten. Sofern angemessen und relevant,
berticksichtigt die FMA bei ihrer Prifung folgende Aspekte:
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a) diein Art. 37 genannten Risiken;
b) den Belegenheitsort der Risikopositionen der Wertpapierfirma;
c) das Geschiftsmodell der Wertpapierfirma;

d) die Bewertung der Systemrisiken unter Beriicksichtigung der Ermitt-
lung und Messung des Systemrisikos nach Art. 23 der Verordnung
(EU) Nr. 1093/2010" oder der Empfehlungen des ESRB;

e) die Risiken fiir die Sicherheit des Netzwerks und der Informationssys-
teme, die die Wertpapierfirma zur Gewihrleistung der Vertraulichkeit,
Integritit und Verfugbarkeit ihrer Verfahren, Daten und Vermogens-
werte einsetzt;

f) das Zinsrisiko, dem die Wertpapierfirma bei Geschiften des Anlage-
buchs ausgesetzt ist; und

g) Regelungen zur Unternehmensfihrung der Wertpapierfirma und die
Fihigkeit der Mitglieder des Leitungsorgans zur Erfillung ihrer Pflich-

ten.

2) Fiir die Zwecke von Abs. 1 hat die FMA gebtiihrend zu beriicksich-
tigen, ob die Wertpapierfirma iiber eine ihrer Geschiftstitigkeit angemes-
sene Berufshaftpflichtversicherung verfiigt.

3) Die FMA hat die Hiufigkeit und Intensitit der Uberpriifung und
Bewertung nach Abs. 1 unter Berticksichtigung der Grosse, der Art, des
Umfangs und der Komplexitit der Geschifte der betreffenden Wertpa-
pierfirma sowie gegebenenfalls ihrer Systemrelevanz festzulegen. Dabei
sind der Grundsatz der Verhiltnismissigkeit und die Regelungen des
Art. 24 hinsichtlich der Trennung von gehaltenen Kundengeldern von den
eigenen Geldern der Wertpapierfirma zu beriicksichtigen.

4) Die FMA entscheidet im Einzelfall unter Berticksichtigung der
Grosse, der Art, des Umfangs und der Komplexitit der Geschifte der be-
treffenden kleinen und nicht verflochtenen Wertpapierfirma, ob und in
welcher Form die Uberpriifung und Bewertung nach Abs. 1 durchgefiihrt
werden.

_ 5) Die Wertpapierfirma gewihrt der FMA bei der Durchfithrung der
Uberpriifung und Bewertung nach Abs. 1 Bst. g Zugang zu den Tagesord-
nungen, Protokollen und Begleitdokumenten der Sitzungen des Leitungs-
organs und seiner Ausschiisse sowie zu den Ergebnissen der internen oder
externen Bewertung der Leistung der Geschiftsleitung.

17 Verordnung (EU) 1093/2010 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 24. Novem-
ber 2010 zur Errichtung einer Europiischen Aufsichtsbehorde (Europiische Bankenauf-
sichtsbehorde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und zur Aufhebung des
Beschlusses 2009/78/EG der Kommission (ABL. L 331 vom 15.12.2010, S. 12)
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6) Die Regierung kann das Nihere mit Verordnung regeln, insbeson-
dere tber:

a) die Hiufigkeit und Art der Uberpriifung und Bewertung nach Abs. 3;

b) die Kriterien fiir die Beurteilung der Notwendigkeit eines Uberprii-
fungs- und Bewertungsverfahrens nach Abs. 4.

Art. 62
Laufende Uberpriifung der Erlaubnis zur Verwendung interner Modelle

1) Die FMA uberpriift regelmissig, jedoch mindestens alle drei Jahre,
inwieweit eine Wertpapierfirma die Anforderungen fiir die Erlaubnis zur
Verwendung interner Modelle nach Art. 22 der Verordnung (EU)
2019/2033 erfullt. Dabei tragt die FMA insbesondere Verinderungen bei
der Geschaftstatigkeit der Wertpapierfirma und der Anwendung dieser in-
ternen Modelle auf neue Produkte Rechnung und iiberpriift und bewertet,
ob die Wertpapierfirma bei diesen internen Modellen gut ausgearbeitete
und aktuelle Techniken und Vorgehensweisen anwendet.

2) Die FMA stellt sicher, dass erhebliche Mingel, die bei den internen
Modellen einer Wertpapierfirma in Bezug auf die Risikoabdeckung fest-
gestellt werden, beseitigt oder angemessene und geeignete Massahmen er-
griffen werden, einschliesslich der Vorschreibung von Kapitalaufschligen
oder hoheren Multiplikationsfaktoren, um die Folgen der Mingel abzu-
schwichen.

3) Kommt es bei einem von der FMA erlaubten internen Modell fir
Marktrisiken mehrfach zu Uberschreitungen der Multiplikationsfaktoren
nach Art. 366 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 oder deuten diese Uber-
schreitungen darauf hin, dass das interne Modell nicht prizise ist, wider-
ruft die FMA die Erlaubnis zur Verwendung des internen Modells oder
ordnet angemessene Massnahmen an, um eine umgehende Verbesserung
des internen Modells innerhalb einer vorgegebenen Frist zu gewahrleisten.

4) Erfullt eine Wertpapierfirma, der die Erlaubnis zur Verwendung in-
terner Modelle gewihrt wurde, die Anforderungen fir die Anwendung
interner Modelle nicht mehr, verlangt die FMA von der Wertpapierfirma:

a) ihr glaubhaft nachzuweisen, dass die Auswirkungen der Nichterfiil-
lung unerheblich sind; oder

b) ihr einen Plan und eine Frist fiir eine erneute Erfiillung der Anforde-
rungen vorzulegen.



75

5) Die FMA verlangt Nachbesserungen des Plans nach Abs. 4 Bst. b
innerhalb einer festgesetzten Frist, wenn mit dem vorgelegten Plan eine
vollstindige Erfiillung der Anforderungen voraussichtlich nicht erreicht
werden kann oder die Frist unangemessen ist.

6) Sie widerruft die Erlaubnis zur Verwendung interner Modelle oder
beschrinkt sie auf die Bereiche, in denen die Anforderungen erfiillt wer-
den oder innerhalb einer angemessenen Frist erfillt werden konnen, wenn
sie zum Ergebnis kommt, dass die Wertpapierfirma die Anforderungen fiir
die Verwendung der internen Modelle innerhalb einer angemessenen Frist
nicht wieder einhalten wird und auch keinen Nachweis nach Abs. 4 Bst. a
erbringt.

7) Sie beriicksichtigt bei der Uberpriifung und Bewertung nach Abs. 1
dazu erlassene Analysen bzw. Leitlinien der EBA.

3. Besondere Aufsichtsbefugnisse

Art. 63
Grundsatz

1) Fiir die Zwecke von Art. 58 Abs. 4, Art. 61 und 62 Abs. 4 bis 6 sowie
der Anwendung der Verordnung (EU) 2019/2033 kann die FMA von
Wertpapierfirmen insbesondere verlangen:

a) unter den in Art. 64 festgelegten Bedingungen zusitzliche Eigenmittel
zu halten, welche die Anforderungen in Art. 11 der Verordnung (EU)
2019/2033 tbersteigen, oder die Anforderungen an Eigenmittel und li-
quide Aktiva im Falle wesentlicher Anderungen der Geschiftstatigkei-
ten dieser Wertpapierfirmen anzupassen;

b) eine Verstirkung der nach den Art. 32 und 34 eingefiihrten Regelun-
gen, Verfahren, Mechanismen und Strategien;

¢) die Vorlage eines Plans zur Wiederherstellung des rechtmissigen Zu-
stands binnen einer von der FMA gesetzten Frist von hochstens zwolf
Monaten und dessen Durchfithrung innerhalb einer ebenfalls von der
FMA gesetzten Frist sowie gegebenenfalls Nachbesserungen hinsicht-
lich seines Anwendungsbereichs und Zeitrahmens;

d) eine bestimmte Riickstellungspolitik oder Behandlung ihrer Vermo-
genswerte hinsichtlich der Eigenmittelanforderungen;
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e) die Einschrinkung oder Begrenzung von Geschiftsbereichen, Titig-
keiten oder des Netzwerks von Wertpapierfirmen oder die Verausse-
rung von Geschiftszweigen, die fiir die finanzielle Soliditat einer Wert-
papierfirma mit zu grossen Risiken verbunden sind;

f) eine Verringerung des mit den Titigkeiten, Produkten und Systemen
von Wertpapierfirmen verbundenen Risikos, einschliesslich des mit
ausgelagerten Tatigkeiten verbundenen Risikos;

g) die Begrenzung der variablen Vergiitung auf einen Prozentsatz der
Nettoeinkiinfte, sofern die Vergiitung mit der Aufrechterhaltung einer
soliden Kapitalbasis unvereinbar ist;

h) den Einsatz von Nettogewinnen zur Stirkung der Eigenmittel;

1) die Einschrinkung oder das Verbot von Ausschiittungen oder Zins-
zahlungen an Aktionire oder Inhaber von Instrumenten des zusitzli-
chen Kernkapitals; die Einschrinkung oder dieses Verbot darf jedoch
kein Ausfallereignis fiir die Wertpapierfirma darstellen;

k) zusitzliche Melde- und Berichtspflichten oder kiirzere Melde- und Be-
richtsintervalle, als in diesem Gesetz und der Verordnung (EU)
2019/2033 vorgesehen, auch zur Kapital- und Liquiditatslage;

1) besondere Liquidititsanforderungen nach Art. 66;
m) die Ubermittlung erginzender Informationen;

n) die Verringerung von Risiken fiir die Sicherheit der Netzwerke und
Informationssysteme, welche sie zur Gewihrleistung der Vertraulich-
keit, Integritit und Verfiigbarkeit ihrer Verfahren, Daten und Vermo-
genswerte einsetzt.

2) Die FMA kann einer Wertpapierfirma zusitzliche Meldepflichten
oder kiirzere Meldeintervalle nach Abs. 1 Bst. k nur dann vorschreiben,
wenn die damit angeforderten Informationen nicht schon an anderer Stelle
vorhanden sind und:

a) einer der Fille nach Art. 59 Abs. 4 zutrifft;

b) die FMA es fiir erforderlich hilt, Nachweise nach Art. 59 Abs. 4 ein-
zuholen; oder

¢) die zusitzlichen Angaben fiir die Zwecke der aufsichtlichen Uberprii-
fung und Bewertung nach Art. 61 verlangt werden.
3) Die Informationen gelten bereits an anderer Stelle als vorhanden,

wenn:

a) die gleichen oder im Wesentlichen die gleichen Angaben der FMA be-

reits vorliegen;

b) sie von der FMA selbst generiert werden konnen; oder
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c) sie auf andere Weise eingeholt werden konnen als durch eine Melde-

pflicht.

Art. 64
Zusétzliche Eigenmittelanforderung

1) Die FMA kann die zusitzliche Eigenmittelanforderung nach Art. 63
Abs. 1 Bst. a nur dann vorschreiben, wenn sie bei den nach Art. 61 und 62
durchgefiihrten Uberpriifungen feststellt, dass:

a) die Wertpapierfirma Risiken oder Risikokomponenten ausgesetzt ist
oder Risiken fiir andere darstellt, die wesentlich sind und die durch die
Eigenmittelanforderungen nach den Teilen 3 oder 4 der Verordnung
(EU) 2019/2033, insbesondere die Anforderungen fir K-Faktoren,
nicht oder nicht ausreichend abgedeckt sind;

b) die Wertpapierfirma die Anforderungen nach Art. 32 und 34 nicht er-
fiillt, und andere Aufsichtsmassnahmen voraussichtlich nicht inner-
halb eines angemessenen Zeitraums zu einer ausreichenden Verbesse-
rung der Regelungen, Verfahren, Mechanismen und Strategien fithren;

¢) die Anpassungen beziiglich der vorsichtigen Bewertung des Handels-
buchs nicht zur Veriusserung oder Absicherung ihrer Positionen in-
nerhalb kurzer Zeit ausreichen, ohne dabei unter normalen Marktbe-
dingungen wesentliche Verluste zu erleiden;

d) die Wertpapierfirma es versiumt, den Anforderungen fiir die Anwen-
dung der zulissigen internen Modelle nachzukommen, um eine ausrei-
chende Hohe des Kapitals sicherzustellen; oder

e) die Wertpapierfirma es wiederholt versiumt, zusitzliche Eigenmittel
in angemessener Hohe zu bilden oder beizubehalten, um den Empfeh-
lungen nach Art. 65 nachzukommen.

2) Risiken oder Risikokomponenten nach Abs. 1 Bst. a gelten nur dann
als von den Eigenmittelanforderungen nach den Teilen 3 und 4 der Ver-
ordnung (EU) 2019/2033 nicht oder nicht ausreichend abgedeckt, wenn
die Hohe, Zusammensetzung und Verteilung des Kapitals, das von der
FMA unter Berticksichtigung ihrer aufsichtlichen Uberpriifung der nach
Art. 32 Abs. 1 von der Wertpapierfirma vorgenommenen Bewertung als
angemessen erachtet wird, tiber die in den Teilen 3 oder 4 der genannten
Verordnung festgelegten Eigenmittelanforderungen hinausgeht.

3) Fiir die Zwecke von Abs. 2 kann das als angemessen betrachtete Ka-
pital Risiken oder Risikokomponenten umfassen, die von der Eigenmit-
telanforderung nach den Teilen 3 oder 4 der Verordnung (EU) 2019/2033
ausdriicklich ausgeschlossen sind.
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4) Die FMA legt die Hohe der nach Art. 63 Abs. 1 Bst. a erforderlichen
zusitzlichen Eigenmittel als Differenz zwischen dem als angemessen be-
trachteten internen Kapital nach Abs. 2 und 3 sowie der Eigenmittelanfor-
derung nach den Teilen 3 oder 4 der Verordnung (EU) 2019/2033 fest.

5) Sie verpflichtet die Wertpapierfirmen, die zusitzliche Eigenmittel-
anforderung nach Art. 63 Abs. 1 Bst. a folgendermassen mit Eigenmitteln
zu erfiillen:

a) die zusitzliche Eigenmittelanforderung ist mindestens zu drei Vierteln
mit Kernkapital zu erfillen;

b) das Kernkapital muss mindestens zu drei Vierteln aus hartem Kernka-
pital bestehen;

¢) diese Eigenmittel diirfen nicht zur Erfilllung einer der Eigenmittelan-
forderungen nach Art. 11 Abs. 1 der Verordnung (EU) 2019/2033 ver-
wendet werden.

6) Sie hat die Anordnung einer zusitzlichen Eigenmittelanforderung
nach Art. 63 Abs. 1 Bst. a schriftlich durch klare Darlegung der vollstin-
digen Bewertung der Komponenten nach Abs. 1 bis 5 zu begriinden. Im
Fall nach Abs. 1 Bst. d schliesst dies auch eine gesonderte Begriindung ein,
warum die nach Art. 65 Abs. 1 festgelegte Kapitalausstattung nicht linger
als ausreichend betrachtet wird.

7) Sofern die FMA dies aufgrund einer Bewertung im Einzelfall fiir
notwendig erachtet, kann sie kleinen und nicht verflochtenen Wertpapier-
firmen eine zusitzliche Eigenmittelanforderung nach Massgabe dieses Ar-
tikels vorschreiben.

Art. 65

Empfeblungen zu zusitzlichen Eigenmitteln

1) Die FMA kann unter Berticksichtigung des Grundsatzes der Ver-
haltnismassigkeit und entsprechend der Grosse, der Systemrelevanz, der
Art, dem Umfang und der Komplexitit der Titigkeiten von Wertpapier-
firmen verlangen, dass ihre Eigenmittelausstattung nach Art. 32 hinrei-
chend iiber den in Teil 3 der Verordnung (EU) 2019/2033 und den in die-
sem Gesetz festgelegten Anforderungen, einschliesslich der zusitzlichen
Eigenmittelanforderungen nach Art. 63 Abs. 1 Bst. a hinausgeht, um zu
verhindern, dass konjunkturbedingte wirtschaftliche Schwankungen einen
Verstoss gegen diese Anforderungen nach sich ziehen oder die Fihigkeit
der Wertpapierfirma, die Abwicklung und Einstellung der Geschiftstatig-
keit geordnet durchzufthren, gefihrden.
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2) Sie tiberpriift gegebenenfalls die von Wertpapierfirmen nach Abs. 1
festgelegte Eigenmittelausstattung und teilt ihnen, soweit relevant, die
Schlussfolgerungen aus dieser Uberpriifung, einschliesslich allfalhger er-
warteter Korrekturen an der nach Abs. 1 festgelegten Eigenmittelausstat-
tung, mit. In dieser Mitteilung ist die von der FMA vorgegebene Frist zur
Umsetzung der Korrektur der Eigenmittelanforderungen anzugeben.

Art. 66
Besondere Liguidititsanforderungen

1) Die FMA kann einer Wertpapierfirma, die der Liquidititsanforde-
rung nach Art. 43 Abs. 1 der Verordnung (EU) 2019/2033 unterliegt, be-
sondere Liquidititsanforderungen nach Art. 63 Abs. 1 Bst. I vorschreiben,
wenn die Uberprifung nach Art. 61 und 62 ergibt, dass sie sich in einer
der folgenden Situationen befindet:

a) Die Wertpapierfirma ist Liquiditatsrisiken oder Liquiditatsrisikokom-
ponenten ausgesetzt, die wesentlich sind und von der Liquiditatsan-
forderung nach Teil 5 der Verordnung (EU) 2019/2033 nicht oder
nicht ausreichend abgedeckt sind.

b) Die Wertpapierfirma erfiillt die Anforderungen nach Art. 32 und 34
nicht und andere Verwaltungsmassnahmen werden voraussichtlich
nicht innerhalb eines angemessenen Zeitraums zu einer ausreichenden
Verbesserung der Regelungen, Verfahren, Mechanismen und Strate-
gien fihren.

2) Fiir die Zwecke von Abs. 1 Bst. a gelten Liquidititsrisiken oder Li-
quidititsrisikokomponenten nur dann als von der Liquidititsanforderung
nach Teil 5 der Verordnung (EU) 2019/2033 nicht oder nicht ausreichend
abgedeckt, wenn die Liquiditit, welche die FMA nach der aufsichtlichen
Uberpriifung nach Art. 32 Abs. 1 durchgefiihrten internen Bewertung fiir
angemessen halt, hinsichtlich ihrer Hohe und der Arten von Liquiditit
ber die nach Teil 5 der genannten Verordnung festgelegte Liquiditatsan-
forderung an die Wertpapierfirma hinausgeht.

3) Die FMA legt die Hohe der nach Art. 63 Abs. 1 Bst. | erforderlichen
besonderen Liquiditit als Differenz zwischen der nach Abs. 2 als ange-
messen betrachteten Liquiditit und der nach Teil 5 der Verordnung (EU)
2019/2033 vorgesehenen Liquidititsanforderung fest.

4) Sie verpflichtet die Wertpapierfirmen, die besondere Liquidititsan-
forderung nach Art. 63 Abs. 1 Bst. | mit liquiden Aktiva nach Art. 43 der
Verordnung (EU) 2019/2033 zu erfiillen.
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5) Sie hat thre Anordnung besonderer Liquidititsanforderungen nach
Art. 63 Abs. 1 Bst. | schriftlich durch klare Darlegung der vollstindigen
Bewertung der Komponenten nach Abs. 1 bis 3 zu begriinden.

Art. 67
Zusammenarbeit mit Abwicklungsbehiorden

Die FMA hat die Abwicklungsbehorde tiber die von einer Wertpapier-
firma, die in den Anwendungsbereich des Sanierungs- und Abwicklungs-
gesetzes fillt, nach Art. 63 Abs. 1 Bst. a verlangten zusitzlichen Eigenmit-
tel sowie iiber moglicherweise einer solchen Wertpapierfirma empfohlene
Korrekturen nach Art. 65 Abs. 2 zu unterrichten.

Art. 68
Besondere Publizititsanforderungen

1) Die FMA kann Wertpapierfirmen sowie kleine und nicht verfloch-
tene Wertpapierfirmen, die Instrumente des zusitzlichen Kernkapitals
emittieren, dazu verpflichten:

a) mehr als einmal jihrlich die nach Art. 46 der Verordnung (EU)
2019/2033 offenzulegenden Angaben binnen einer von der FMA fest-
zusetzenden Frist zu veroffentlichen;

b) fiir andere Veroffentlichungen als den Jahresbericht besondere Medien
und Orte, insbesondere ithre Internetseite, zu nutzen.

2) Sie kann Mutterunternehmen dazu verpflichten, jahrlich entweder
in Vollform oder durch einen Verweis auf gleichwertige Angaben eine Be-
schreibung ihrer rechtlichen Struktur sowie der Unternehmensfithrungs-
und Organisationsstruktur der Wertpapierfirmengruppe nach Art. 6 Abs. 1
Bst. hund 1 sowie Abs. 6 Bst. b, Art. 34 Abs. 1 und Art. 58 Abs. 3 Bst. 1 zu
veroffentlichen.

Art. 69
Pflicht zur Unterrichtung der EBA
Die FMA unterrichtet die EBA iiber:

a) ihren aufsichtlichen Uberpriifungs- und Bewertungsprozess nach
Art. 61;
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die Methode fiir den Erlass von Entscheidungen nach Art. 58 Abs. 3
sowie Art. 64 und 65;

den Umfang der nach Art. 94 und 95 verhingten Sanktionen.

4. Beaufsichtigung von Wertpapierfirmengruppen

a) Aufsicht auf konsolidierter Basis iiber Wertpapierfirmengruppen und

Uberwachung der Einhaltung des Gruppenkapitaltests

Art. 70
Zustindigkeit
1) Die FMA ist fiir die Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis oder

die Uberwachung der Einhaltung des Gruppenkapitaltests zustindig, wenn:

a)

b)

d)

an der Spitze einer Wertpapierfirmengruppe eine EWR-Mutterwert-
papierfirma steht, fiir deren Beaufsichtigung die FMA auf Einzelbasis
zustindig ist;

das Mutterunternehmen einer Wertpapierfirma, die von der FMA auf
Einzelbasis beaufsichtigt wird und ihren Sitz in Liechtenstein hat, eine
EWR-Mutterinvestmentholdinggesellschaft oder eine gemischte EWR-
Mutterfinanzholdinggesellschaft ist;

mindestens zwei in EWR-Mitgliedstaaten zugelassene Wertpapierfir-
men als Mutterunternehmen dieselbe EWR-Mutterinvestmentholding-
gesellschaft oder gemischte EWR-Mutterfinanzholdinggesellschaft ha-
ben und eine der Wertpapierfirmen, fiir deren Beaufsichtigung die
FMA auf Einzelbasis zustindig ist, sowie die EWR-Mutterinvestment-
holdinggesellschaft oder die gemischte EWR-Mutterfinanzholding-
gesellschaft den Sitz in Liechtenstein haben;

mindestens zwei in EWR-Mitgliedstaaten zugelassene Wertpapierfir-
men als Mutterunternehmen mehr als eine EWR-Mutterinvestment-
holdinggesellschaft oder gemischte EWR-Mutterfinanzholdinggesell-
schaft mit Sitz in unterschiedlichen EWR-Mitgliedstaaten haben und
sich in jedem dieser EWR-Mitgliedstaaten eine Wertpapierfirma befin-
det sowie die Wertpapierfirma mit der hochsten Bilanzsumme, die von
der FMA auf Einzelbasis beaufsichtigt wird, ihren Sitz in Liechtenstein
hat; oder
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e) mindestens zwei in EWR-Mitgliedstaaten zugelassene Wertpapierfir-
men als Mutterunternehmen dieselbe EWR-Mutterinvestmentholding-
gesellschaft oder dieselbe gemischte EWR-Mutterfinanzholdinggesell-
schaft haben sowie:

1. keine dieser Wertpapierfirmen in dem EWR-Mitgliedstaat zugelas-
sen ist, in dem die EWR-Mutterinvestmentholdinggesellschaft oder
die gemischte EWR-Mutterfinanzholdinggesellschaft ihren Sitz hat;
und

2. die Wertpapierfirma mit der hochsten Bilanzsumme, die von der
FMA auf Einzelbasis beaufsichtigt wird und ihren Sitz in Liechten-
stein hat.

2) Die FMA kann im Einvernehmen mit den zustindigen Behorden
der anderen EWR-Mitgliedstaaten unter Berticksichtigung der betreffen-
den Wertpapierfirmen und der Bedeutung ihrer Tatigkeiten in den jewei-
ligen EWR-Mitgliedstaaten von den Voraussetzungen nach Abs. 1 Bst. ¢
bis e abweichen und fiir die Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis oder
fir die Uberwachung des Gruppenkapitaltests eine andere zustindige Be-
hérde benennen, falls die Anwendung dieser Voraussetzungen fiir eine
wirksame Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis oder Uberwachung der
Einhaltung des Gruppenkapitaltests nicht angemessen ware.

3) Der EWR-Mutterinvestmentholdinggesellschaft, der gemischten
EWR-Mutterfinanzholdinggesellschaft und in Fillen von Abs. 1 Bst. e der
Wertpapierfirma mit der hochsten Bilanzsumme ist vor einer solchen Ent-
scheidung rechtliches Gehor zu gewahren.

4) Die FMA meldet der EBA und der EFTA-Uberwachungsbehérde

jede im Rahmen von Abs. 2 getroffene Vereinbarung.

5) Sind sowohl eine Vermogensverwaltungsgesellschaft nach dem Ver-
mogensverwaltungsgesetz als auch mindestens eine Wertpapierfirma mit
Sitz in Liechtenstein Teil einer Wertpapierfirmengruppe, richtet sich die
Zustandigkeit ungeachtet des Art. 58a des Vermogensverwaltungsgesetzes
nach den Vorschriften dieses Gesetzes.

Art. 71
Informationspflichten in Krisensituationen

Bei Eintritt einer Krisensituation, einschliesslich einer Situation nach
Art. 18 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 oder widriger Entwicklun-
gen an den Mirkten, die die Marktliquiditit und die Stabilitit des Finanz-
systems in einem der EWR-Mitgliedstaaten, in denen Unternehmen einer
Wertpapierfirmengruppe zugelassen sind, gefihrden konnte, unterrichtet
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die FMA, soweit sie nach Art. 70 fiir die Gruppenaufsicht zustindig ist, so
rasch wie moglich die EBA, den ESRB sowie alle relevanten zustindigen
Behorden und ibermittelt ihnen alle fiir die Wahrnehmung ihrer Aufga-
ben wesentlichen Informationen; vorbehalten bleiben die Geheimhal-
tungs- und Anzeigepflichten nach Art. 52, 56, 85 und 90.

Art. 72
Aufsichtskollegien

1) Ist die FMA fiir die Gruppenaufsicht nach Art. 70 zustindig, kann
sie Aufsichtskollegien einrichten, um die Austibung der Aufgaben nach
Abs. 2 zu unterstiitzen und um die Koordinierung und Zusammenarbeit
mit den jeweils zustindigen Behorden von Drittstaaten zu gewéhrleisten,
insbesondere sofern dies zum Zweck der Anwendung von Art. 23 Abs. 1
Unterabs. 1 Bst. c und Abs. 2 der Verordnung (EU) 2019/2033 notwendig
ist, um relevante Informationen iiber das Einschussmodell mit den Auf-
sichtsbehorden der qualifizierten zentralen Gegenparteien auszutauschen
und diese Informationen zu aktualisieren.

2) Die Aufsichtskollegien geben den Rahmen vor, innerhalb dessen die
FMA, die EBA und die anderen jeweils zustindigen Behorden folgende
Aufgaben wahrnehmen:

a) die Ausiibung von Informationspflichten nach Art. 71;

b) die Koordinierung von Informationsanfragen, sofern dies zur Erleich-
terung der Beaufsichtigung auf konsolidierter Basis im Einklang mit
Art. 7 der Verordnung (EU) 2019/2033 notwendig ist;

¢) die Koordinierung von Informationsanfragen, falls mehrere zustin-
dige Behorden von Wertpapierfirmen, die derselben Gruppe angeho-
ren, die Informationen iiber das Einschussmodell und die Parameter,
die zur Berechnung der fiir die betreffende Wertpapierfirma geltenden
Einschussanforderungen verwendet werden, entweder bei der zustin-
digen Behorde des Herkunftsmitgliedstaates eines Clearingmitglieds
oder bei der zustindigen Behorde der qualifizierten zentralen Gegen-
partei anfordern miissen;

d) den Informationsaustausch zwischen allen zustindigen Behorden so-
wie mit der EBA nach Art. 21 der Verordnung (EU) Nr. 1093/2010 so-
wie mit der ESMA nach Art. 21 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010';

18 Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 des Europaischen Parlaments und des Rates vom 24. No-
vember 2010 zur Errichtung einer Europaischen Aufsichtsbehdrde (Europaische Wertpa-
pier- und Marktaufsichtsbehorde), zur Anderung des Beschlusses Nr. 716/2009/EG und
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e) gegebenenfalls die Einigung auf eine freiwillige Ubertragung von Auf-
gaben und Zustindigkeiten zwischen den zustindigen Behorden;

f) die Steigerung der Effizienz der Aufsicht durch Beseitigung nicht not-
wendiger aufsichtlicher Doppelanforderungen.

3) Die FMA kann auch dann Aufsichtskollegien einrichten, wenn
Tochterunternehmen einer Wertpapierfirmengruppe, an deren Spitze eine
Wertpapierfirma, eine EWR-Mutterinvestmentholdinggesellschaft oder
eine gemischte EWR-Mutterfinanzholdinggesellschaft steht, ihren Sitz in
Drittstaaten haben.

4) Mitglieder der Aufsichtskollegien sind:

a) die zustindigen Behorden fiir die Beaufsichtigung der Tochterunter-
nehmen einer Wertpapierfirmengruppe, an deren Spitze eine Wertpa-
pierfirma, eine EWR-Mutterinvestmentholdinggesellschaft oder eine
gemischte EWR-Mutterfinanzholdinggesellschaft steht;

b) gegebenenfalls Aufsichtsbehorden von Drittstaaten, sofern sie nach
Ansicht aller zustindigen Behorden einer den Anforderungen nach
Art. 56 dieses Gesetzes bzw. Kapitel I Abschnitt 2 der Richtlinie (EU)
2019/2034 entsprechenden Geheimhaltungspflicht unterstehen.

5) Die FMA fiihrt bei den Sitzungen des Aufsichtskollegiums den Vor-
sitz und trifft die Entscheidungen. Sie informiert alle Mitglieder des Auf-
sichtskollegiums laufend und umfassend:

a) vorab tber die Organisation der Sitzungen, die wesentlichen Tages-
ordnungspunkte und die in Erwiagung zu ziehenden Titigkeiten; sowie

b) iber die in den Sitzungen getroffenen Entscheidungen und die durch-
gefiihrten Massnahmen.

6) Bei ihren Entscheidungen berticksichtigt die FMA die Relevanz der
von den Behorden nach Abs. 4 zu planenden oder zu koordinierenden
Aufsichtstitigkeit. Die FMA legt die Modalititen fiir die Einrichtung und
Arbeitsweise der Aufsichtskollegien schriftlich fest.

7) Bei Uneinigkeiten hinsichtlich einer Entscheidung der fur die Grup-
penaufsicht zustindigen Behorde iiber die Arbeitsweise der Aufsichtskol-
legien kann die FMA folgende Behorden damit befassen und diese um Un-
terstiitzung ersuchen:

a) die EFTA-Uberwachungsbehorde in Fillen, in denen ausschliesslich
zustindige Behorden von EFTA-Staaten betroffen sind; oder

zur Aufhebung des Beschlusses 2009/77/EG der Kommission (ABL. L 331 vom 15.12.2010,
S. 84)
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b) die EFTA-Uberwachungsbehorde und die EBA in Fillen, in denen so-
wohl die FMA als auch zustindige Behorden von Mitgliedstaaten der
Europiischen Union betroffen sind.

Art. 73

Zusammenarbeit mit anderen zustindigen Behorden

1) Die FMA hat als Mitglied eines Aufsichtskollegiums der fiir die
Gruppenaufsicht zustindigen Behorde oder, falls sie nach Art. 70 fir die
Gruppenaufsicht zustindige Behorde ist, den Behorden nach Art. 72 Abs. 4
bei Bedarf alle relevanten Informationen zu iibermitteln, insbesondere:

a) Angaben zur rechtlichen Struktur und zur Unternehmensfithrungs-
und Organisationsstruktur der Wertpapierfirmengruppe unter Erfas-
sung aller beaufsichtigten Unternehmen, nicht beaufsichtigten Unter-
nehmen, nicht beaufsichtigten Tochterunternehmen und der Mutter-
unternehmen, sowie die Angabe der fiir die beaufsichtigten Unterneh-
men der Wertpapierfirmengruppe zustindigen Behorden;

b) die Angabe der Verfahren, nach denen Informationen von den Wert-
papierfirmen einer Wertpapierfirmengruppe eingeholt und nachge-
pruft werden;

¢) Angaben zu allen unginstigen Entwicklungen bei Wertpapierfirmen
oder anderen Unternehmen einer Wertpapierfirmengruppe, die diesen
Wertpapierfirmen ernsthaft schaden konnten;

d) Angaben zu allen erheblichen Sanktionen und aussergewohnlichen
Massnahmen, die die FMA nach diesem Gesetz oder andere zustindige
Behorden verhingt oder ergriffen haben;

e) Angaben zur Vorschreibung von besonderen Eigenmittelanforderun-
gen nach Art. 63.

2) Sie kann Fille an die EFTA-Uberwachungsbehérde verweisen, so-
fern ausschliesslich zustindige Behorden von EFTA-Staaten betroffen
sind, oder an die EFTA-Uberwachungsbehorde und die EBA, sofern so-
wohl die FMA als auch zustindige Behorden von Mitgliedstaaten der Euro-
pdischen Union betroffen sind, in denen:

a) relevante Informationen nicht nach Abs. 1 unverziiglich gemeldet
wurden; oder

b) ein Ersuchen um Zusammenarbeit, insbesondere zum Austausch rele-
vanter Informationen, abgelehnt wurde oder ein solches Ersuchen
nicht innerhalb eines angemessenen Zeitraums zu einer Reaktion ge-

fihrt hat.
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3) Die FMA konsultiert die zustindigen Behorden nach Art. 72 Abs. 4
vor einer Entscheidung, die fiir die Aufsichtsaufgaben anderer zustindiger
Behorden von Bedeutung sein konnte, in Bezug auf:

a) Anderungen in der Gesellschafter-, Organisations- oder Fithrungs-
struktur von Wertpapierfirmen einer Wertpapierfirmengruppe, die
von den zustindigen Behorden genehmigt oder zugelassen werden
miussen;

b) erhebliche Sanktionen oder sonstige aussergewohnliche Massnahmen,
die die zustindigen Behorden gegen Wertpapierfirmen verhangt oder
ergriffen haben; und

c) nach Art. 63 dieses Gesetzes und Art. 39 der Richtlinie (EU) 2019/2034
vorgeschriebene besondere Eigenmittelanforderungen.

4) Die FMA hat die konsolidierende Aufsichtsbehorde nach Art. 46
der Richtlinie (EU) 2019/2034 zu konsultieren, bevor sie erhebliche Sank-
tionen oder sonstige aussergewohnliche Massnahmen nach Abs. 3 Bst. b
verhingt oder ergreift.

5) In Notfallen oder in Fallen, in denen eine Konsultation nach Abs. 3
die Wirksamkeit ihrer Entscheidung gefihrden konnte, kann die FMA von
einer Konsultation der anderen zustandigen Behorden absehen. In diesem
Fall setzt die FMA die anderen betroffenen zustindigen Behorden unver-
zuglich davon in Kenntnis.

Art. 74
Nachpriifung von Informationen

1) Wird die FMA von einer zustindigen Behorde eines anderen EWR-
Mitgliedstaates hinsichtlich einer Wertpapierfirma, Investmentholdingge-
sellschaft, gemischten Finanzholdinggesellschaft, eines Finanzinstituts,
Anbieters von Nebendienstleistungen, einer gemischten Holdinggesell-
schaft oder eines Tochterunternehmens, einschliesslich Tochterunterneh-
men, bei denen es sich um Versicherungsunternehmen handelt, um eine
Nachpriifung ersucht:

a) nimmt die FMA die Nachpriifung selbst vor;

b) gestattet die FMA der ersuchenden Behorde die Durchfihrung der
Nachpriifung; oder
¢) beauftragt die FMA eine Wirtschaftsprifungsgesellschaft oder einen

Sachverstindigen, eine unparteiische Nachprifung durchzufiihren
und umgehend iiber die Ergebnisse zu berichten.
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2) Die ersuchende zustindige Behorde kann auf Verlangen bei der
Nachpriifung teilnehmen, wenn sie diese nicht selbst durchfiihrt.

b) Investmentholdinggesellschaften, gemischte Finanzholdinggesellschaf-
ten und gemischte Holdinggesellschaften

Art. 75

Einbeziehung von Holdinggesellschaften bei der Uberwachung der
Einhaltung des Gruppenkapitaltests

Die FMA hat Investmentholdinggesellschaften und gemischte Finanz-
holdinggesellschaften in die Uberwachung der Einhaltung des Gruppen-
kapitaltests einzubeziehen.

Art. 76
Eignung des Leitungsorgans

1) Die Mitglieder des Leitungsorgans einer Investmentholdinggesell-
schaft oder einer gemischten Finanzholdinggesellschaft miissen ausrei-
chend gut beleumundet sein sowie iiber ausreichende Kenntnisse, Fahig-
keiten und Erfahrung fir die wirksame Erfilllung ihrer Aufgaben unter
Berticksichtigung der besonderen Rolle einer Investmentholdinggesell-
schaft oder einer gemischten Finanzholdinggesellschaft verfiigen. Sie wen-
den fir die Erfiilllung ihrer Aufgaben ausreichend Zeit auf.

2) Jede personelle Anderung des Leitungsorgans einer Investmenthol-
dinggesellschaft oder einer gemischten Finanzholdinggesellschaft bedarf
einer vorgangigen Genehmigung durch die FMA. Der FMA sind alle In-
formationen zur Verfiigung zu stellen, die sie benétigt, um die Anderun-
gen umfassend zu beurteilen. Eintragungen ins Handelsregister sind erst
nach Genehmigung der FMA zulissig.

Art. 77
Gemischte Holdinggesellschaften

1) Ist das Mutterunternehmen einer Wertpapierfirma eine gemischte
Holdinggesellschaft und ist die FMA fiir die Beaufsichtigung der Wertpa-
pierfirma zustindig, so kann die FMA:
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a) von der gemischten Holdinggesellschaft alle Informationen verlangen,
die fiir die Beaufsichtigung der Wertpapierfirma relevant sein konnen;

b) die Geschifte zwischen der Wertpapierfirma und der gemischten Hol-
dinggesellschaft sowie deren Tochterunternehmen beaufsichtigen und
von der Wertpapierfirma angemessene Risikomanagementverfahren
und interne Kontrollmechanismen, einschliesslich eines ordnungsge-
missen Berichtswesens und ordnungsgemisser Rechnungslegungsver-
fahren, verlangen, damit diese Geschifte ermittelt, quantifiziert, tiber-
wacht und kontrolliert werden konnen.

2) Die FMA kann die von den gemischten Holdinggesellschaften und
ithren Tochterunternehmen erhaltenen Informationen vor Ort nachpriifen
oder von externen Priifern nachpriifen lassen.

Art. 78
Bewertung der Aufsicht in Drittstaaten und andere Aufsichtstechniken

1) Unterliegen eine oder mehrere Wertpapierfirmen, die Tochterunter-
nehmen desselben Mutterunternehmens mit Sitz in einem Drittstaat sind,
auf Gruppenebene keiner wirksamen Aufsicht, so hat die FMA zu tiber-
prifen, ob die Beaufsichtigung der Wertpapierfirma durch die zustindige
Behorde des Drittstaates der Beaufsichtigung nach diesem Gesetz und Teil
1 der Verordnung (EU) 2019/2033 gleichwertig ist.

2) Wenn die Beaufsichtigung durch die zustindige Behorde des Dritt-
staates nicht gleichwertig ist, wendet die FMA, soweit sie die zustindige
Behorde ist, angemessene Aufsichtstechniken an, mit denen die Ziele der
Beaufsichtigung nach Art. 7 oder 8 der Verordnung (EU) 2019/2033 er-
reicht werden konnen. Die FMA ist die zustindige Behorde, wenn sie fiir
die Gruppenaufsicht zustindig wire, wenn das Mutterunternehmen sei-
nen Sitz im EWR hitte. Die FMA teilt alle nach diesem Absatz getroffenen
Massnahmen den anderen jeweils zustindigen Behdrden der anderen
EWR-Mitgliedstaaten, der EFTA-Uberwachungsbehorde sowie der EBA
mit.

3) Ist die FMA die nach Abs. 2 zustindige Behorde, kann sie insbeson-
dere die Errichtung einer Investmentholdinggesellschaft oder einer ge-
mischten Finanzholdinggesellschaft mit Sitz im EWR verlangen und Art. 7
oder 8 der Verordnung (EU) 2019/2033 auf diese Investmentholdingge-
sellschaft oder gemischte Finanzholdinggesellschaft anwenden.
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5. Veroffentlichungspflichten der FMA

Art. 79
Grundsatz

1) Die FMA veroffentlicht auf ihrer Internetseite die folgenden Anga-

ben:

a)

b)

d)

den Wortlaut der Rechts- und Verwaltungsvorschriften und allgemei-
nen Leitlinien, die in Liechtenstein im Bereich der Aufsicht iiber Wert-
papierfirmen verabschiedet wurden;

die Art und Weise, wie die in der Richtlinie (EU) 2019/2034 und der
Verordnung (EU) 2019/2033 er6ffneten Optionen und Ermessens-
spielriume genutzt werden;

die allgemeinen Kriterien und Methoden des aufsichtlichen Uberprii-
fungs- und Bewertungsverfahrens nach Art. 61;

aggregierte statistische Daten zu zentralen Aspekten der Anwendung
dieses Gesetzes und der Verordnung (EU) 2019/2033, einschliesslich
Angaben zu Anzahl und Art der nach Art. 63 Abs. 1 Bst. a ergriffenen
Aufsichtsmassnahmen sowie der nach Art. 94 und 95 verhingten Sank-
tionen und Massnahmen.

2) Die nach Abs. 1 Bst. b bis d veroffentlichten Angaben mussen so

umfassend und genau sein, dass sie einen aussagekriftigen Vergleich mit
den Vorschriften in anderen EWR-Mitgliedstaaten ermoglichen.

3) Die Angaben nach Abs. 1 sind in einem festgelegten Format zu ver-

offentlichen und regelmissig zu aktualisieren. Sie miissen iiber eine einzige
Zugangsadresse elektronisch abrufbar sein.

C. Amtshilfe
1. Zusammenarbeit mit anderen inlindischen Behérden
Art. 80

Grundsatz

1) Die FMA arbeitet im Rahmen ihrer Aufsicht mit anderen inlindi-

schen Behorden zusammen, soweit es fir die Erfilllung ihrer Aufgaben
erforderlich ist.
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2) Die zustindigen inlindischen Behorden dirfen einander personen-
bezogene Daten, einschliesslich personenbezogener Daten tber strafrecht-
liche Verurteilungen und Straftaten, iibermitteln, soweit dies zur Erful-
lung ihrer Aufsichtsaufgaben erforderlich ist.

3) Das Amt fiir Justiz hat der FMA alle Anderungen von Eintrigen im
Handelsregister, die eine Wertpapierfirma, Investmentholdinggesellschaft
oder gemischte Finanzholdinggesellschaft betreffen, mitzuteilen.

4) Die Staatsanwaltschaft hat der FMA tber die Einleitung und Ein-
stellung von Verfahren im Zusammenhang mit Art. 93 zu benachrichtigen.

Dartber hinaus ibermittelt das Landgericht Ausfertigungen entsprechen-
der Urteile an die FMA.

2. Zusammenarbeit mit den zustindigen Behorden anderer EWR-
Mitgliedstaaten, den Europiischen Aufsichtsbehdrden und der
EFTA-Uberwachungsbehorde

Art. 81
Grundsatz

1) Die FMA arbeitet im Rahmen ihrer Aufsicht mit den zustindigen
Behorden der anderen EWR-Mitgliedstaaten, der ESMA, der EBA, dem
ESRB und der EFTA-Uberwachungsbehorde nach Massgabe dieses Ge-
setzes sowie der Verordnungen (EU) Nr. 600/2014, (EU) 2019/2033 und
(EU) 2022/858 eng zusammen. Sie tragt dabei der Angleichung der Auf-
sichtsinstrumente und -verfahren bei der Anwendung der Bestimmungen
dieses Gesetzes, der dazu erlassenen Verordnungen und der Verordnun-
gen (EU) Nr. 600/2014 und (EU) 2019/2033 Rechnung. Im Ubrigen rich-
tet sich die Zusammenarbeit mit den zustindigen Behorden der anderen
EWR-Mitgliedstaaten nach Art. 26b Abs. 2 und 4 des Finanzmarktauf-
sichtsgesetzes; vorbehalten bleiben Art. 82 bis 88.

2) Die FMA beteiligt sich an den Titigkeiten der EBA und gegebenen-
falls an den Aufsichtskollegien nach Art. 48 der Richtlinie (EU) 2019/2034
und Art. 116 der Richtlinie 2013/36/EU.

3) Sie unternimmt alle erforderlichen Anstrengungen, um der Einhal-
tung der von der ESMA und EBA erlassenen Leitlinien, Empfehlungen
und der vom ESRB ausgesprochenen Warnungen und Empfehlungen
nachzukommen. Die FMA kann von diesen Leitlinien und Empfehlungen
abweichen, wenn ausreichende Griinde dafiir vorliegen.
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4) Sie stellt der ESMA, der EBA, dem ESRB und der EFTA-Uber-
wachungsbehorde unverziglich alle fiir die Ausfiihrung ithrer Aufgaben
nach diesem Gesetz, der dazu erlassenen Verordnungen sowie den Ver-
ordnungen (EU) Nr. 600/2014, (EU) 2019/2033 und (EU) 2022/858 erfor-
derlichen Informationen zur Verfiigung.

Art. 82
Gemeinsamer Kundenschutz und Gewdbrleistung der Finanzstabilitit

1) Bei der Wahrnehmung ihrer Aufsichtsaufgaben bertiicksichtigt die
FMA in gebtihrender Weise die moglichen Auswirkungen ihrer Entschei-
dungen auf die Stabilitit des Finanzsystems in anderen betroffenen EWR-
Mitgliedstaaten sowie im EWR insgesamt, insbesondere in Krisensituati-
onen, und stiitzt sich dabei auf die zum jeweiligen Zeitpunkt verfugbaren
Informationen.

2) Die FMA tiibermittelt den zustindigen Behorden des Aufnahmemit-
gliedstaates unverztiglich simtliche Informationen und Erkenntnisse tiber
etwaige von einer Wertpapierfirma ausgehenden Probleme und Risiken
hinsichtlich des Kundenschutzes oder der Stabilitit des Finanzsystems im
Aufnahmemitgliedstaat, die sie im Rahmen der Beaufsichtigung der Tatig-
keiten einer Wertpapierfirma erkannt hat.

3) Sie reagiert auf die von den zustindigen Behorden des Aufnah-
memitgliedstaates bereitgestellten Informationen, indem sie alle Massnah-
men ergreift, die zur Vermeidung oder Beseitigung von Schwierigkeiten
und Risiken hinsichtlich des Kundenschutzes oder der Stabilitat des Fi-
nanzsystems im Aufnahmemitgliedstaat, notwendig sind. Auf Ersuchen
erliutert die FMA den zustindigen Behorden des Aufnahmemitgliedstaa-
tes im Einzelnen, wie sie die bereitgestellten Informationen und Erkennt-
nisse berticksichtigt hat.

4) Ist die FMA als zustindige Behorde des Aufnahmemitgliedstaates
nach Ubermittlung der Informationen und Erkenntnissen nach Abs. 2 der
Ansicht, dass die zustindigen Behorden der Herkunftsmitgliedstaaten die
notwendigen Massnahmen nach Abs. 3 nicht ergriffen haben, kann die
FMA nach vorgingiger Unterrichtung der zustindigen Behorden der
Herkunftsmitgliedstaaten, der EFTA-Uberwachungsbehorde, der EBA
und der ESMA geeignete Massnahmen zum Schutz der Kunden, denen
Dienstleistungen erbracht werden, oder zur Wahrung der Stabilitit des Fi-
nanzsystems ergreifen. Zu diesen Massnahmen gehort auch die Moglich-
keit, der betreffenden Wertpapierfirma neue Geschifte in Liechtenstein zu
untersagen.
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5) Die FMA kann die Fille, in denen ein Ersuchen um Zusammenar-
beit, insbesondere ein Ersuchen um Informationsaustausch, zuriickgewie-
sen wurde oder innerhalb einer angemessenen Frist zu keiner Reaktion
gefiihrt hat oder die FMA mit den ergriffenen Massnahmen nicht einver-
standen ist, nach Art. 19 der Verordnung (EU) 1093/2010 an die EBA oder
an die EFTA- Uberwachungsbehorde wenn ausschliessliche EFTA-Staaten
betroffen sind, verweisen.

6) Fir die Prifung der Voraussetzung nach Art. 23 Abs. 1 Unterabs. 1
Bst. ¢ der Verordnung (EU) 2019/2033 kann die FMA bei der zustindigen
Behorde des Herkunftsmitgliedstaates eines Clearingmitglieds die Uber-
mittlung von Informationen iiber das Einschussmodell und die Parameter
anfordern, die zur Berechnung der fiir die betreffende Wertpapierfirma
geltenden Einschussanforderungen verwendet werden.

Art. 83
Gegenseitige Verdachtsmitteilungen

1) Hat die FMA begriindeten Anlass zur Vermutung, dass Unterneh-
men, die nicht ihrer Aufsicht unterliegen, im Hoheitsgebiet eines anderen
EWR-Mitgliedstaates gegen Art. 5 bis 22 der Richtlinie (EU) 2014/65/EU,
die Bestimmungen der Richtlinie (EU) 2019/2034 oder der Verordnungen
(EU) Nr. 600/2014 bzw. (EU) 2019/2033 verstossen oder verstossen ha-
ben, so teilt die FMA diesen Umstand der zustindigen Behorde und der
ESMA so genau wie moglich mit.

2) Teilt eine zustindige Behorde eines anderen EWR-Mitgliedstaates
der FMA die begrindete Vermutung mit, dass ein Unternehmen gegen die
Bestimmungen dieses Gesetzes oder die Verordnungen (EU) Nr.
600/2014 bzw. (EU) 2019/2033 verstosst oder verstossen hat, so hat die
FMA die geeigneten Massnahmen gegen dieses Unternehmen zu ergreifen.
Die FMA unterrichtet die benachrichtigende Behorde und die ESMA tiber
die ergriffenen Massnahmen und das Verfahren.

Art. 84
Uberwachung, Uberpriifung vor Ort und Ermittlungen

1) Die zustandige Behorde eines anderen EWR-Mitgliedstaates kann
die FMA in aufsichtsrechtlichen Angelegenheiten um Zusammenarbeit bei
einer Uberwachung, einer Uberpriifung vor Ort oder einer Ermittlung er-
suchen.
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2) Erhilt die FMA ein Ersuchen um eine Uberpriifung vor Ort oder
eine Ermittlung, so wird sie im Rahmen ihrer Befugnisse und unter Wah-
rung von Art. 85 Abs. 1 titig, indem sie:

a) die Uberpriifungen oder Ermittlungen selbst vornimmt;

b) der ersuchenden Behorde die Durchfithrung der Uberpriifung oder
Ermittlung gestattet; oder

¢) Wirtschaftspriifungsgesellschaften oder Sachverstindigen die Durch-
fihrung der Uberpriifung oder Ermittlung gestattet.

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

4) In Bezug auf Zweigniederlassungen von Wertpapierfirmen mit Sitz
in einem anderen EWR-Mitgliedstaat, konnen die zustindigen Behorden
des Herkunftsmitgliedstaates nach vorheriger Unterrichtung der FMA,
selbst oder durch ihre Beauftragten, die fiir die Aufsicht erforderlichen In-
formationen, insbesondere die Informationen nach Art. 85 Abs. 2, vor Ort
tberpriifen und Inspektionen solcher Zweigniederlassungen vornehmen.

5) Im Falle von Wertpapierfirmen, die Fernmitglieder oder -teilnehmer
eines geregelten Marktes sind, kann sich die FMA direkt an diese wenden,
wobei sie die zustindige Behorde des EWR-Mitgliedstaates davon in
Kenntnis setzt, in dem das Fernmitglied oder der Fernteilnehmer seinen
Sitz hat.

6) Die FMA ist zu aufsichtlichen Zwecken befugt, Titigkeiten von
Zweigniederlassungen von Wertpapierfirmen mit Sitz in einem anderen
EWR-Mitgliedstaat im Einzelfall vor Ort nachzupriifen und zu inspizie-
ren sowie Informationen tiber deren Titigkeiten einzufordern oder Wirt-
schaftspriifungsgesellschaften und Sachverstindige damit zu beauftragen,
wenn dies fiir die Stabilitit des Finanzsystems zweckdienlich ist.

7) Vor der Durchfithrung von Nachpriifungen und Inspektionen nach
Abs. 6 konsultiert die FMA die zustindigen Behorden des Herkunftsmit-
gliedstaates. Nach der Durchfithrung der Nachpriifungen und Inspektio-
nen ubermittelt die FMA den zustindigen Behorden des Herkunftsmit-
gliedstaates die erlangten Informationen und die Erkenntnisse, die fir die
Risikobewertung hinsichtlich der Wertpapierfirma zweckdienlich sind.

8) Die FMA kann die zustindige Behérde eines anderen EWR-Mit-
gliedstaates um Zusammenarbeit bei einer Uberwachung, einer Uberprii-
fung vor Ort oder einer Ermittlung ersuchen.
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9) Soweit ein Ersuchen der FMA nach Abs. 8 oder nach Art. 85 Abs. 4

zuriickgewiesen wird oder nicht innerhalb einer angemessenen Frist zu
einer Reaktion der ersuchten Behorde gefiihrt hat, kann die FMA die
ESMA und die EFTA-Uberwachungsbehorde mit diesem Fall befassen.

Art. 85
Informationsaustansch

1) Die FMA ubermittelt einer ersuchenden zustindigen Behorde eines

anderen EWR-Mitgliedstaates unverziglich alle Informationen, die diese
zur Wahrnehmung ihrer Aufsichtsaufgaben nach den Richtlinien
2014/65/EU und (EU) 2019/2034 sowie den Verordnungen (EU) Nr.
600/2014 und (EU) 2019/2033 bendtigt, wenn:

a)

b)

die Empfinger bzw. die beschiftigten und beauftragten Personen der
zustindigen Behorden einer der in Art. 56 geregelten gleichwertigen
Geheimhaltungspflicht unterstehen;

gewihrleistet ist, dass die mitgeteilten Informationen nur fiir finanz-
marktaufsichtsrechtliche Belange, insbesondere die Aufsicht tiber Wert-
papierfirmen, verwendet werden; und

bei Informationen, die aus einem anderen EWR-Mitgliedstaat oder
einem Drittstaat stammen, eine ausdriickliche Zustimmung jener Be-
horde, die diese Information mitgeteilt hat, vorliegt und gewihrleistet
ist, dass diese gegebenenfalls nur fiir jene Zwecke weitergegeben wer-
den, denen diese Behorde zugestimmt hat.

2) Informationen nach Abs. 1 sind insbesondere Informationen tiber:
die Verwaltungs- und Eigentumsstruktur der Wertpapierfirma;

die Einhaltung der Eigenmittelanforderungen durch die Wertpapier-
firma;

die Einhaltung der Anforderungen im Zusammenhang mit dem Kon-
zentrationsrisiko und der Anforderungen an die Liquidititsdeckung
der Wertpapierfirma;

die Verwaltungs- und Rechnungslegungsverfahren sowie iiber interne
Kontrollmechanismen der Wertpapierfirma;

andere relevante Faktoren, die das von der Wertpapierfirma ausge-
hende Risiko beeinflussen konnen.
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3) Die FMA hat bei der Ubermittlung von Informationen anzugeben:

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

b) fiir welche Zwecke die iibermittelten Informationen verwendet wer-
den diirfen.

4) Die FMA kann die zustindigen Behérden anderer EWR-Mitglied-
staaten um Ubermittlung aller Informationen ersuchen, die zur Erfillung
der Aufgaben nach diesem Gesetz sowie der Verordnungen (EU) Nr.
600/2014 und (EU) 2019/2033 notwendig sind. Die erhaltenen Informati-
onen darf sie an das Landgericht, die Staatsanwaltschaft sowie die Stabs-
stelle FIU weiterleiten. Die FMA hat unverziiglich die zustindige Be-
horde, welche die Informationen iibermittelt hat, dariiber zu unterrichten.
Ausser in gebiihrend begriindeten Fallen darf sie diese Informationen nur
unter sinngemasser Wahrung von Abs. 1 Bst. d an andere Stellen oder na-
turliche oder juristische Personen weitergeben.

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

a) zur Uberwachung der in diesem Gesetz sowie den Verordnungen (EU)
Nr. 600/2014 und (EU) 2019/2033 festgelegten aufsichtsrechtlichen
Vorschriften;

b) zur Uberwachung der Ausiibung der Titigkeit, der verwaltungsmissi-
gen und buchhalterischen Organisation und der internen Kontrollme-
chanismen;

¢) zur Uberwachung des reibungslosen Funktionierens der Handels-
platze;

d) zur Verfolgung und Ahndung von Vergehen nach Art. 93 und Uber-
tretungen nach Art. 94;

e) im Rahmen von Verwaltungsverfahren iber die Anfechtung von Ent-
scheidungen der FMA nach Art. 91; oder

f) im Rahmen aussergerichtlicher Verfahren fiir Anlegerbeschwerden
nach Art. 92.

6) Andere Behorden und andere natiirliche und juristische Personen,
die nach diesem Gesetz sowie den Verordnungen (EU) Nr. 600/2014 und
(EU) 2019/2033 vertrauliche Informationen erhalten, verwenden diese In-
formationen ausschliesslich fiir die von der FMA ausdriicklich vorgesehe-
nen Zwecke oder im Einklang mit liechtensteinischem Recht.



96

7) Dieser Artikel sowie Art. 56 und 88 stehen dem nicht entgegen, dass
die FMA der ESMA, der EBA, dem ESRB, der EFTA-Uberwachungs-
behorde, dem Europa1schen System der Zentralbanken und der Europii-
schen Zentralbank in ihrer Eigenschaft als Wihrungsbehdrden sowie ge-
gebenenfalls anderen staatlichen Behorden, die mit der Uberwachung der
Zahlungs- und Abwicklungssysteme betraut sind, zur Erfillung ihrer
Aufgaben vertrauliche Informationen iibermittelt.

Art. 86
Ablebnung der Zusammenarbeit

1) Die FMA kann ein Ersuchen auf Zusammenarbeit bei der Durch-
fithrung einer Ermittlung, einer Uberpriifung vor Ort oder einer Uberwa-
chung nach Art. 84 oder auf Austausch von Informationen nach Art. 85
nur ablehnen, wenn:

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

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

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

2) Im Falle einer Ablehnung teilt die FMA dies der ersuchenden zu-
stindigen Behorde mit und informiert sie iber den Grund der Ablehnung.

Art. 87
Konsultation zwischen den Behorden vor Zulassungserteilung

1) Die FMA konsultiert vor der Erteilung einer Zulassung die zustin-
digen Behorden des anderen betroffenen EWR-Mitgliedstaates, wenn die
Wertpapierfirma:

a) Tochterunternehmen einer in einem anderen EWR-Mitgliedstaat zu-
gelassenen Wertpapierfirma, eines EWR-Kreditinstituts oder eines in
einem anderen EWR-Mitgliedstaat zugelassenen Marktbetreibers ist;

b) Tochterunternehmen des Mutterunternehmens einer in einem anderen
EWR-Mitgliedstaat zugelassenen Wertpapierfirma oder eines EWR-
Kreditinstituts ist; oder
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c) von natlirlichen oder juristischen Personen kontrolliert wird, die zu-
gleich eine in einem anderen EWR-Mitgliedstaat zugelassene Wertpa-
pierfirma oder ein EWR-Kreditinstitut kontrollieren.

2) Die FMA konsultiert vor der Erteilung einer Zulassung die zustdn-
dige Behorde des fir die Uberwachung von EWR-Kreditinstituten oder
Versicherungsunternehmen zustindigen EWR-Mitgliedstaates, wenn die
Wertpapierfirma:

a) Tochterunternehmen eines EWR-Kreditinstituts oder eines im EWR
zugelassenen Versicherungsunternehmens ist;

b) Tochterunternehmen des Mutterunternehmens eines EWR-Kredit-
instituts oder eines im EWR zugelassenen Versicherungsunterneh-
mens ist; oder

c) von natlirlichen oder juristischen Personen kontrolliert wird, die zu-
gleich ein EWR-Kreditinstitut oder ein in einem anderen EWR-
Mitgliedstaat zugelassenes Versicherungsunternehmen kontrollieren.

3) Die FMA konsultiert die zustindigen Behorden nach Abs. 1 und 2
insbesondere hinsichtlich der Uberpriifung der Eignung der Aktionire oder
Gesellschafter sowie des Leumunds und der Erfahrung der Personen, die
die Geschifte eines anderen Unternehmens derselben Gruppe tatsichlich
leiten, und ersucht um Ubermittlung aller diesbeztglicher Informationen.

4) Wird die FMA von den zustindigen Behorden nach Abs. 1 und 2
konsultiert, iibermittelt sie ihrerseits alle Informationen nach Abs. 3, die
fir die anderen zustindigen Behorden bei der Erteilung der Zulassung und
der laufenden Uberpriifung der Einhaltung der Bedingungen fiir die Aus-
uibung der Titigkeit von Belang sind.

Art. 88
Sicherungsmassnahmen

1) Hat die FMA klare und nachweisliche Griinde zur Annahme, dass
eine in Liechtenstein im Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs titige
Wertpapierfirma oder eine Wertpapierfirma mit einer Zweigniederlassung
in Liechtenstein gegen die Vorschriften nach der Richtlinie 2014/65/EU
verstosst, so teilt sie dies der zustindigen Behorde des Herkunftsmitglied-
staates mit, sofern der FMA nicht die Aufsichtszustindigkeit iibertragen
ist.
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2) Verhilt sich die Wertpapierfirma trotz der von der zustindigen Be-
horde des Herkunftsmitgliedstaates ergriffenen Massnahmen, oder weil
diese Massnahmen unzureichend sind, weiterhin auf eine Art und Weise,
die den Interessen der Kunden in Liechtenstein oder dem ordnungsgemis-
sen Funktionieren der Mirkte eindeutig abtriglich ist, ergreift die FMA
nach vorheriger Unterrichtung der zustandigen Behorde des Herkunfts-
mitgliedstaates, der EFTA-Uberwachungsbehorde, der EBA und der
ESMA die notwendigen Massnahmen zum Schutz der Kunden und des
ordnungsgemissen Funktionierens der Mirkte. Zu diesen Massnahmen
gehort auch die Moglichkeit, der betreffenden Wertpapierfirma neue Ge-
schifte in Liechtenstein zu untersagen.

3) Stellt die FMA fest, dass eine Wertpapierfirma mit Zweigniederlas-
sung in Liechtenstein die Vorschriften dieses Gesetzes, der dazu erlasse-
nen Verordnungen oder der bestehenden Geschiftsreglemente (Satzun-
gen, Weisungen etc.) nicht beachtet, so fordert sie die betreffende Wertpa-
pierfirma auf, die vorschriftswidrige Situation zu beenden.

4) Kommt die Wertpapierfirma der Aufforderung nach Abs. 3 nicht
nach, so trifft die FMA alle geeigneten Massnahmen, damit die betreffende
Wertpapierfirma die vorschriftswidrige Situation beendet. Die Art dieser
Massnahmen ist den zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaates
mitzuteilen.

5) Verletzt die Wertpapierfirma trotz der von der FMA getroffenen
Massnahmen weiterhin die Vorschriften nach Abs. 3, so kann die FMA
nach Unterrichtung der zustindigen Behorden des Herkunftsmitglied-
staates geeignete Massnahmen ergreifen, um weitere Verstdsse zu verhin-
dern oder zu ahnden; soweit erforderlich, kann sie der Wertpapierfirma
auch neue Geschifte in Liechtenstein untersagen. Die FMA hat die EFTA-
Uberwachungsbehorde und die ESMA von diesen Massnahmen unver-
zuglich in Kenntnis zu setzen.

6) Jede Massnahme nach diesem Artikel, die Sanktionen oder Ein-
schrainkungen der Titigkeit einer Wertpapierfirma beinhaltet, ist ord-
nungsgemass zu begriinden und der betreffenden Wertpapierfirma mitzu-
teilen.

7) Kommen die zustindigen Behorden des Herkunftsmitgliedstaates
ihren Pflichten zur Beendigung des Verstosses nicht unverziiglich nach oder
sind die getroffenen Massnahmen unzureichend, kann die FMA als Be-
horde des Aufnahmemitgliedstaates die EFTA-Uberwachungsbehorde

oder die ESMA nach Art. 19 der Verordnung (EU) Nr. 1095/2010 um Un-
terstitzung ersuchen.
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3. Zusammenarbeit mit den zustindigen Behdrden von Drittstaaten

Art. 89
Zusammenarbeit und Kooperationsvereinbarungen mit Drittstaaten

1) Die FMA arbeitet zum Zweck der Ausiibung ihrer aufsichtlichen
Aufgaben nach diesem Gesetz oder den Verordnungen (EU) Nr. 600/2014
und (EU) 2019/2033 mit den zustindigen Behdrden von Drittstaaten bei
einer Uberwachung, einer Uberpriifung vor Ort, bei Ermittlungen oder
beim Informationsaustausch sowie mit den Zentralbanken von Drittstaa-
ten in ihrer Eigenschaft als Wihrungsbehorden unter sinngemasser An-
wendung der Art. 84 bis 86 eng zusammen.

2) Die FMA kann mit den zustindigen Behorden von Drittstaaten Ko-
operationsvereinbarungen tiber die Austibung aufsichtsrechtlicher Aufga-
ben und den Informationsaustausch abschliessen, wenn:

a) fir die Weitergabe von Informationen eine zumindest nach Art. 56
gleichwertige Geheimhaltungspflicht besteht;

b) der Informationsaustausch der Wahrnehmung der Aufgaben der zu-
stindigen Behorden dient; und

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

3) Die FMA kann ferner Kooperationsvereinbarungen mit Behorden,
Stellen und natiirlichen Personen von Drittstaaten abschliessen, die zu-
standig sind fur:

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

b) die Durchfithrung von Abwicklungen, Insolvenzverfahren und ahnli-
chen Verfahren bei Wertpapierfirmen;

¢) in Wahrnehmung ihrer Aufsichtsbefugnisse die Pflichtpriifung der
Rechnungslegung von Kreditinstituten, sonstigen Finanzinstituten,
Versicherungsunternehmen und Wertpapierfirmen vorzunehmen oder
in Wahrnehmung ihrer Aufgaben Entschidigungssysteme zu verwal-
ten;

d) die Beaufsichtigung der an der Abwicklung und Insolvenzverfahren
oder ihnlichen Verfahren in Bezug auf Wertpapierfirmen beteiligten
Stellen;



100

e) die Beaufsichtigung der Personen, die die Pflichtpriifung der Rech-
nungslegungsunterlagen von Versicherungsunternehmen, Kreditinsti-
tuten, Wertpapierfirmen und sonstigen Finanzinstituten vornehmen;

f) die Beaufsichtigung der an den Mirkten fiir Emissionszertifikate tati-
gen Personen zwecks Sicherung eines Gesamtiiberblicks tiber die Fi-
nanz- und Spotmairkte.

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

5) Stammen die Informationen aus einem anderen EWR-Mitgliedstaat,
so durfen sie nur mit ausdriicklicher Zustimmung der zustindigen Behor-
den, die diese ibermittelt haben, und gegebenenfalls nur fiir die Zwecke,
fir die diese Behorden die Zustimmung gegeben haben, weitergegeben
werden. Dies gilt auch fiir Informationen, die von den zustindigen Behor-
den eines Drittstaates tibermittelt werden.

6) Im Ubrigen richtet sich die Zusammenarbeit mit den zustindigen
Behorden von Drittstaaten nach Art. 26b Abs. 3 und 4 des Finanzmarkt-
aufsichtsgesetzes.

VII. Sanierung und Liquidation sowie
grenziiberschreitende Konkursverfahren

Art. 90
Anwendbares Recht

Die Art. 190 bis 243 des Bankengesetzes finden im Hinblick auf die
Sanierung und Liquidation sowie das grenziiberschreitende Konkursver-
fahren von Wertpapierfirmen und deren Zweigniederlassungen in anderen
EWR-Mitgliedstaaten sinngemass Anwendung.
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VIII. Rechtsschutz

Art. 91
Rechtsmittel und Verfahren

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

2) Wird iiber einen vollstindigen Antrag auf Erteilung einer Zulassung
als Wertpapierfirma nicht binnen sechs Monaten nach seinem Eingang
entschieden, kann Beschwerde bei der FMA-Beschwerdekommission er-
hoben werden.

3) Gegen Entscheidungen und Verfiigungen der FMA-Beschwerde-
kommission kann binnen 14 Tagen ab Zustellung Beschwerde beim Ver-
waltungsgerichtshof erhoben werden.

4) Im Interesse und/oder auf Initiative der Kunden stehen dem Amt
fiir Volkswirtschaft simtliche Rechtsmittel und -behelfe zur Verfugung,
um dafiir zu sorgen, dass die Vorschriften tber die Erbringung von Wert-
papierdienstleistungen sowie die Ausiibung von Anlagetitigkeiten ange-
wandt werden.

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

Art. 92
Aussergerichtliche Schlichtungsstelle

1) Die Schlichtungsstelle im Finanzdienstleistungsbereich ist als AS-
Stelle nach Art. 4 Abs. 1 Bst. ¢ des Alternative-Streitbeilegung-Gesetzes
fur die aussergerichtliche Beilegung von Streitfillen zwischen Kunden und
Wertpapierfirmen iber die erbrachten bzw. ausgeiibten Wertpapier-
dienstleistungen und Anlagetitigkeiten sowie Nebendienstleistungen zu-
stindig.

2) Sie hat zur Aufgabe, in Streitigkeiten zwischen Kunden und Wert-
papierfirmen auf geeignete Weise zu vermitteln und auf diese Weise eine
Einigung zwischen den Parteien herbeizufithren.
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3) Sie hat auch Beschwerden von Organisationen, die sich landesweit
und statutengemiss dem Konsumentenschutz oder anderen Wertpapier-
dienstleistungen, Anlagetitigkeiten und Nebendienstleistungen betreffen-
den Themen widmen, entgegenzunehmen und zu behandeln.

4) Kann keine Einigung zwischen den Parteien erzielt werden, so sind
sie auf den ordentlichen Rechtsweg zu verweisen.

5) Im Ubrigen findet das Alternative-Streitbeilegung-Gesetz Anwen-
dung.

IX. Strafbestimmungen und Verwaltungsmassnahmen

Art. 93
Vergehen

1) Vom Landgericht wird wegen Vergehens mit Freiheitsstrafe bis zu
drei Jahren bestraft, wer:

a) als Organmitglied, Mitarbeiter oder sonst fiir eine Wertpapierfirma,
Investmentholdinggesellschaft, gemischte Finanzholdinggesellschaft
oder anerkannte Wirtschaftspriifungsgesellschaft titige Person, als Ge-
schiftsabwickler, Beobachter oder Kommissir die Pflicht zur Geheim-
haltung verletzt oder wer hierzu verleitet oder zu verleiten versucht;

b) entgegen Art. 5 ohne Zulassung eine Wertpapierdienstleistung, Anla-
getatigkeit oder Nebendienstleistung erbringt bzw. austibt.

2) Vom Landgericht wird wegen Vergehens mit Freiheitsstrafe bis zu
einem Jahr oder mit einer Geldstrafe bis 360 Tagessitzen bestraft, wer:

a) ohne Anerkennung nach Art. 50 als anerkannte Wirtschaftspriffungs-
gesellschaft oder anerkannter Wirtschaftspriifer fiir eine Wertpapier-
firma tatig ist;

b) die Geschaftsbiicher nicht ordnungsgemass fiihrt oder Geschaftsbii-
cher, Unterlagen und Belege nicht aufbewahrt.

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

4) Ein Schuldspruch nach diesem Artikel ist mit Bezug auf die Beur-
teilung der Schuld und der Widerrechtlichkeit sowie die Bestimmung des
Schadens fiir den Zivilrichter nicht verbindlich.
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5) Bei fahrlissiger Begehung werden die Strafobergrenzen nach Abs. 1

und 2 auf die Halfte herabgesetzt.

Art. 94
Ubertretungen

1) Von der FMA wird, wenn die Tat nicht den Tatbestand einer in die

Zustandigkeit der Gerichte fallenden strafbaren Handlung bildet, wegen
Ubertretung mit Busse nach Abs. 2 und 3 bestraft, wer:

1.
2.

die mit der Zulassung verbundenen Auflagen verletzt;

die Zulassungsvoraussetzungen entgegen Art. 6 Abs. 2 nicht dauernd
einhilt;

die Zulassung aufgrund falscher Angaben oder auf andere rechtswid-
rige Weise erschlichen hat;

gegen die Vorschriften tiber die Geschiftsleitung nach Art. 13, das Lei-
tungsorgan nach Art. 14 oder die Unternehmensfithrung und -kon-
trolle nach Art. 15 verstosst;

die Meldepflichten betreffend den Erwerb einer qualifizierten Beteili-
gung nach Art. 18 Abs. 1 oder die jihrliche Berichterstattung nach
Art. 18 Abs. 3 verletzt oder entgegen Art. 18 Abs. 5 die Stimmrechte
austbt;

6. die organisatorischen Anforderungen nach Art. 21 bis 27 nicht einhilg

7. den Genehmigungs- oder Meldepflichten nach Art. 28 nicht richtig,

10.

11.

12.

13.

nicht vollstindig oder nicht rechtzeitig nachkommt oder falsche An-
gaben macht;

verbotswidrig Bezeichnungen nach Art. 31 verwendet, die eine Tatig-
keit als Wertpapierfirma vermuten lassen;

die Anforderungen betreffend die Beurteilung der Angemessenheit des
internen Kapitals und der liquiden Aktiva nach Art. 32 nicht einhilg;

nicht Gber solide Regelungen fiir die interne Unternehmensfihrung
nach Art. 34 verfiigt oder gegen die Offenlegungspflicht nach Art. 35
verstosst;

gegen die Vorschriften zum Risikomanagement nach Art. 36 oder 37
verstosst;

gegen die Vorschriften zur Verglitungspolitik nach Art. 38 bis 41 oder
42 Abs. 1 bis 3 verstosst;

die periodischen Berichte nach Art. 43 Abs. 2 und 3 nicht vorschrifts-
gemiss erstellt oder nicht oder nicht fristgerecht einreichg;
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14. die ordentliche oder eine von der FMA vorgeschriebene Priifung durch
eine von der Wertpapierfirma unabhingige und von der FMA nach
Art. 50 anerkannte Wirtschaftsprifungsgesellschaft im Ganzen oder
bezogen auf einzelne Bereiche nach Art. 44 nicht durchfihren lasst;

15. der FMA oder der Wirtschaftspriifungsgesellschaft bzw. dem Wirt-
schaftspriifer falsche Auskiinfte erteilt oder seine Pflichten gegeniiber
dieser bzw. diesem nicht erfiillt;

16. gegen die Vorlagepflichten im Rahmen des Anzeigeverfahrens zum
freien Dienstleistungsverkehr nach Art. 45 Abs. 2, die Pflicht zur Ein-
haltung des Zeitpunktes nach Art. 45 Abs. 4 oder die Informations-
pflichten nach Art. 45 Abs. 5 verstosst;

17. gegen die Vorlagepflichten im Rahmen des Anzeigeverfahrens zur
Niederlassungsfreiheit nach Art. 47 Abs. 2 oder die Informations-
pflicht nach Art. 47 Abs. 6 verstosst;

18. als Wertpapierfirma mit Sitz in einem anderen EWR-Mitgliedstaat ent-
gegen Art. 46 oder 48 in Liechtenstein Dienstleistungen im Rahmen
des freien Dienstleistungsverkehrs oder im Rahmen der Niederlas-
sungsfreiheit Giber eine Zweigniederlassung erbringt;

19. als Wirtschaftspriifungsgesellschaft oder Wirtschaftsprifer ithre bzw.
seine Pflichten nach Art. 51 und 52 verletzt, insbesondere im Priifungs-
bericht unwahre Angaben macht oder wesentliche Tatsachen ver-
schweigt oder eine vorgeschriebene Aufforderung an die Wertpapier-
firma unterldsst oder vorgeschriebene Berichte und Meldungen nicht
erstattet;

20. die von der FMA vorgeschriebenen zusitzlichen Eigenmittelanforde-
rungen nach Art. 64 nicht erfillg

21. die von der FMA vorgeschriebenen besonderen Liquidititsanforde-
rungen nach Art. 66 nicht erfillg;

22. den von der FMA vorgeschriebenen besonderen Publizititsanforde-
rungen nach Art. 68 nicht oder nicht fristgerecht nachkommt oder un-
vollstindige oder falsche Angaben macht;

23.als Investmentholdinggesellschaft, gemischte Finanzholdinggesell-
schaft oder gemischte Holdinggesellschaft oder deren verantwortlicher
Geschiftsleiter gegen die Vorschriften nach Art. 76 und 77 verstosst;

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

a) die Geschifte mit Aktien, Aktienzertifikaten, borsengehandelten
Fonds, Zertifikaten und anderen vergleichbaren Finanzinstrumen-
ten betreibt, die an einem Handelsplatz gehandelt werden, das Volu-
men und den Kurs dieser Geschifte sowie den Zeitpunkt ihres Ab-
schlusses entgegen Art. 20 Abs. 1 nicht veroffentlicht;
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©)
d)
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entgegen Art. 20 Abs. 2 Satz 1 nicht sicherstellt, dass die veroffent-
lichten Informationen und die Fristen, innerhalb deren sie zu ver-
offentlichen sind, den festgelegten Anforderungen und technischen
Regulierungsstandards gentigen;

gegen die Meldepflichten von Geschiften nach Art. 26 verstosst;

eine Portfoliokomprimierung entgegen Art. 31 durchfithrt und da-

bei:

aa) den Umfang der Geschifte, die Gegenstand von Portfolio-
komprimierungen sind, sowie den Zeitpunkt ihrer Abschlusse

nicht rechtzeitig tiber ein genehmigtes Veroffentlichungssys-
tem (APA) veroffentlicht;

bb) keine vollstindigen und genauen Aufzeichnungen iiber simt-
liche Portfoliokomprimierungen, die sie organisiert oder an
denen sie teilnimmt, fiihrt oder der FMA bzw. der ESMA
nicht zur Verfugung stellt;

25. als Wertpapierfirma gegen die Verordnung (EU) 2019/2033 verstosst,
indem sie:

26.

a)
b)

e)
f)

die Eigenmittelanforderungen nach Art. 11 nicht einhilg;

entgegen Art. 11 Abs. 4 die Unterschreitung oder die erwartete Un-
terschreitung der Eigenmittelanforderungen nicht, nicht richtig,
nicht vollstindig oder nicht unverziiglich mitteilt oder falsche An-
gaben macht;

die festgelegten Obergrenzen im Fall eines Konzentrationsrisikos
nach Art. 37, unbeschadet Art. 38 und 39, nicht beachtet;

wiederholt oder dauerhaft nicht Gber liquide Aktiva nach Art. 43
verfiigt und keine Genehmigung der FMA zur voriibergehenden

Herabsetzung der Liquidititsanforderungen nach Art. 44 eingeholt
hat;

die nach Teil 6 vorgeschriebenen Informationen nicht, nicht rich-
tig, nicht vollstindig offenlegt oder falsche Angaben macht;

die Meldungen nach Art. 54 nicht oder nicht fristgerecht einreicht
oder unvollstindige oder falsche Angaben macht;

Zahlungen an Inhaber von Instrumenten leistet, die Teil der Eigenmit-
tel der Wertpapierfirma sind, sofern solche Zahlungen nach Art. 28, 52
oder 63 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013 an Inhaber von Eigenmit-
telinstrumenten nicht zulissig sind;

27. ohne besondere Genehmigung eine Titigkeit nach Art. 8 oder 10 der
Verordnung (EU) 2022/858 ausiibt;
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28. einer Aufforderung zur Herstellung des rechtmissigen Zustandes oder
einer anderen Verfligung oder Anordnung der FMA nicht nachkommyt;

29. einer Aufforderung zur Zusammenarbeit in einem Ermittlungsverfah-
ren der FMA nicht nachkommt;

30. gegen Vorschriften nach den aufgrund der Verordnungen (EU) Nr.
600/2014 oder (EU) 2019/2033 und der Richtlinien 2014/65/EU oder
(EU) 2019/2034 von der Europdischen Kommission erlassenen Durch-
fithrungsrechtsakte verstosst.

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

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

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

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

4) Die FMA kann den aus einem Verstoss gezogenen Nutzen nach
Abs. 3 schitzen, wenn dieser nicht ermittelt oder berechnet werden kann.

5) Wenn es sich bei der in Abs. 3 Bst. a genannten juristischen Person
um ein Mutterunternehmen oder ein Tochterunternehmen des Mutterun-
ternehmens handelt, das einen konsolidierten Abschluss vorzulegen hat,
so ist der relevante Gesamtnettoumsatz der jihrliche Gesamtnettoumsatz
oder die entsprechende Einkunftsart, der bzw. die im letzten verfigbaren
konsolidierten Abschluss ausgewiesen ist, der vom Leitungsorgan des
Mutterunternehmens an der Spitze gebilligt wurde.
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6) Die FMA hat Bussen nach Abs. 2 Bst. a oder Abs. 3 Bst. a gegen
juristische Personen zu verhingen, wenn die Ubertretungen nach Abs. 1
in Ausiibung geschiftlicher Verrichtungen der juristischen Person (An-
lasstaten) durch Personen begangen werden, die entweder allein oder als
Mitglied des Verwaltungsrats, der Geschiftsleitung, des Vorstands oder
Aufsichtsrats der juristischen Person oder aufgrund einer anderen Fiih-
rungsposition innerhalb der juristischen Person gehandelt haben, auf-
grund derer sie:

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

¢) sonst massgeblichen Einfluss auf die Geschaftsfithrung der juristischen
Person austiiben.

7) Fiir Ubertretungen nach Abs. 1, welche von Mitarbeitern der juris-
tischen Person, wenngleich nicht schuldhaft, begangen werden, ist die ju-
ristische Person auch dann verantwortlich, wenn die Ubertretung dadurch
ermoglicht oder wesentlich erleichtert worden ist, dass die in Abs. 6 ge-
nannten Personen es unterlassen haben, die erforderlichen und zumutba-
ren Massnahmen zur Verhinderung derartiger Anlasstaten zu ergreifen.

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

9) Bei fahrlassiger Begehung werden die Strafobergrenzen nach Abs. 2
und 3 auf die Halfte herabgesetzt.

10) Die Verfolgungsverjihrung betrigt drei Jahre.

Art. 95

Verwaltungsmassnabmen

Die FMA kann im Falle von Verstéssen nach Art. 93 und 94 unbescha-
det sonstiger Befugnisse nach Art. 58 folgende Verwaltungsmassnahmen
ergreifen:

a) die offentliche Bekanntmachung des Namens der natiirlichen oder ju-
ristischen Person, die fiir den Verstoss verantwortlich ist, und der Art
des Verstosses nach Art. 97;
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b) die Anordnung, dass die natiirliche oder juristische Person die Verhal-
tensweisen, die dem Gesetz, der dazu erlassenen Verordnungen sowie
den Verordnungen (EU) Nr. 600/2014, (EU) 2019/2033 und (EU)
2022/858 zuwiderlaufen, voriibergehend oder dauerhaft einzustellen
und von einer Wiederholung abzusehen hat;

c) ein vorlibergehendes oder, bei wiederholten schweren Verstossen,
dauerhaftes Verbot fiir das verantwortliche Mitglied des Leitungsor-
gans oder der Geschiftsleitung der Wertpapierfirma oder eine andere
verantwortliche natiirliche Person, in Wertpapierfirmen Leitungsauf-
gaben wahrzunehmen;

d) den Entzug der Zulassung der Wertpapierfirma.

Art. 96

Verhéltnismdssigkeit und Effizienzgebot

1) Bei der Verhingung von Strafen und Verwaltungsmassnahmen nach
Art. 93 bis 95 berticksichtigen das Landgericht und die FMA:

a) in Bezug auf den Verstoss insbesondere:

1.
2.

3.
4.

dessen Schwere und Dauer;

die erzielten Gewinne bzw. verhinderten Verluste, soweit beziffer-
bar;

Dritten entstandene Verluste, soweit bezifferbar;

mogliche systemrelevante Auswirkungen;

b) in Bezug auf die fiir den Verstoss verantwortlichen natiirlichen oder
juristischen Personen insbesondere:

1.
2.

3.
4.

den Grad an Verantwortung;

die Finanzkraft, wie sie sich insbesondere aus dem Gesamtumsatz
einer juristischen Person oder den Jahreseinkiinften und dem Net-
tovermégen einer natiirlichen Person ablesen lasst;

die Kooperationsbereitschaft mit den zustindigen Behorden;

frithere Verstosse und eine Wiederholungsgefahr.

2) Im Ubrigen findet der Allgemeine Teil des Strafgesetzbuches sinn-
gemiss Anwendung.



109

Art. 97

Veroffentlichung von Bussen und Verwaltungsmassnabmen sowie
Information der ESMA und EBA

1) Die FMA veroffentlicht rechtskriftig verhingte Bussen wegen Ver-
waltungsiibertretungen nach Art. 94 und Verwaltungsmassnahmen nach
Art. 95 unverziglich auf ihrer Internetseite, nachdem die von der Ent-
scheidung betroffene Person dartiber informiert wurde. Eine solche Ver-
offentlichung stellt keine Verletzung des Amtsgeheimnisses nach Art. 56
dar. Die Veroffentlichung enthilt:

a) Informationen zu Art und Charakter des Verstosses; und

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

2) Die FMA veroffentlicht rechtskraftig verhingte Bussen und Verwal-
tungsmassnahmen auf ihrer Internetseite in anonymisierter Form oder
sieht ginzlich von einer Veroffentlichung ab, wenn die Offenlegung per-
sonenbezogener Daten, einschliesslich personenbezogener Daten iiber
strafrechtliche Verurteilungen und Straftaten, oder die anonyme Verof-
fentlichung:

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

b) die Stabilitit der Finanzmairkte oder laufende strafrechtliche oder ver-
waltungsbehordliche Ermittlungen gefihrden wiirde.

3) Liegen Griinde fiir eine anonyme Veroffentlichung nach Abs. 2 vor,
ist aber davon auszugehen, dass diese Griinde in absehbarer Zeit nicht
mehr vorliegen werden, so kann die FMA auf die anonyme Veroffentli-
chung verzichten und die Busse oder Verwaltungsmassnahme nach Weg-
fall der Griinde nach Abs. 1 veroffentlichen.

4) Die FMA stellt sicher, dass die Veroffentlichung mindestens fiinf
Jahre ab Veroffentlichung der Bussen oder Verwaltungsmassnahmen auf
der Internetseite abrufbar ist. Dabei ist die Veroffentlichung personenbe-
zogener Daten nur aufrecht zu erhalten, so lange nicht eines der Kriterien
des Abs. 2 erfillt werden wiirde.

5) Die Veroffentlichung nach Abs. 1 ist von der FMA zu verfiigen; dies
gilt nicht fiir anonyme Veroffentlichungen.
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6) Die FMA informiert die ESMA bzw. EBA tber rechtskriftig ver-
hingte Bussen und Verwaltungsmassnahmen, insbesondere auch tiber jene
Bussen und Massnahmen, die zwar verhingt, aber nicht bekanntgemacht
wurden. Dies stellt keine Verletzung des Amtsgeheimnisses nach Art. 56
dar. Die FMA ibermittelt zudem jihrlich eine Zusammenfassung von In-
formationen tber alle verhingten Bussen und Verwaltungsmassnahmen,
einschliesslich anonymisierter und aggregierter Daten iiber alle durchge-
fuhrten strafrechtlichen Ermittlungen und verhingten strafgerichtlichen
Strafen, sofern die FMA tber diese Daten verfiigt. Diese Verpflichtung gilt
nicht fiir Massnahmen mit Ermittlungscharakter. Hat die FMA eine Busse
oder eine Verwaltungsmassnahme der Offentlichkeit bekannt gemacht, so
unterrichtet sie die ESMA gleichzeitig mit der Veroffentlichung dartiiber.

Art. 98
Verantwortlichkeit

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

Art. 99
Meldung von Gesetzesverstossen

1) Die FMA hat iiber ein wirksames und verlissliches Meldesystem zu
verfiigen, in das tber einen allgemein zuginglichen, sicheren Berichtsweg
potenzielle oder tatsichliche Verstosse gegen dieses Gesetz, die dazu er-
lassenen Verordnungen sowie die Verordnungen (EU) Nr. 600/2014, (EU)
2019/2033 und (EU) 2022/858 gemeldet werden konnen.

2) Das Meldesystem umfasst zumindest:

a) spezielle Verfahren fiir die Entgegennahme, Behandlung und Nachver-
folgung der Meldungen iiber Verstdsse, einschliesslich der Einrichtung
sicherer Kommunikationswege;

b) einen angemessenen Schutz fiir Mitarbeiter von Wertpapierfirmen, die
innerhalb dieser Wertpapierfirmen begangene Verstosse melden, zu-
mindest vor Vergeltungsmassnahmen, Diskriminierung und anderen
Arten von unfairer Behandlung durch die Wertpapierfirma;
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¢) den Schutz personenbezogener Daten im Einklang mit der Daten-
schutzgesetzgebung sowohl fiir die Person, die die Verstosse meldet,
als auch fiir die natirliche Person, von der behauptet wird, sie sei fir
den Verstoss verantwortlich, es sei denn, eine Weitergabe der Informa-
tionen ist im Rahmen eines staatsanwaltlichen, gerichtlichen oder ver-
waltungsrechtlichen Verfahrens erforderlich.

3) Eine Meldung durch Mitarbeiter von Wertpapierfirmen an die FMA
gilt nicht als Verstoss gegen eine vertragliche oder gesetzliche Geheimhal-
tungspflicht und hat keine diesbeziigliche Haftung der meldenden Person
zur Folge.

4) Wertpapierfirmen benotigen angemessene Verfahren, tiber die Mit-
arbeiter Verstosse gegen dieses Gesetz, die dazu erlassenen Verordnungen
und die Verordnungen (EU) Nr. 600/2014, (EU) 2019/2033 und (EU)
2022/858 intern iber einen speziellen, unabhingigen und autonomen Ka-
nal melden konnen.

5) Die Regierung kann das Nihere mit Verordnung regeln.

X. Ubergangs- und Schlussbestimmungen

Art. 100
Durchfiibrungsverordnungen

Die Regierung erlisst die fiir die Durchfithrung dieses Gesetzes erfor-
derlichen Verordnungen. Dabei beriicksichtigt sie die Vorgaben, Stan-
dards und Verfahren der Europiischen Aufsichtsbehorden.

Art. 101
Ubergangsbestimmungen

1) Fir Wertpapierfirmen, die zum Zeitpunkt des Inkrafttretens dieses
Gesetzes fiir die Erbringung oder Ausiibung von Wertpapierdienstleis-
tungen und/oder Anlagetitigkeiten sowie Nebentitigkeiten nach Art. 15
des Bankengesetzes vom 21. Oktober 1992, LGBI. 1992 Nr. 108, bewilligt
sind, gilt deren Bewilligung als Zulassung nach diesem Gesetz. Sie konnen
ithre Titigkeiten nach Massgabe dieses Gesetzes fortsetzen.

2) Auf im Zeitpunkt des Inkrafttretens dieses Gesetzes hingige Ver-
fahren findet vorbehaltlich Abs. 3 das bisherige Recht Anwendung.
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3) Auf im Zeitpunkt des Inkrafttretens dieses Gesetzes hingige Bewil-
ligungsverfahren nach Art. 17 des Bankengesetzes vom 21. Oktober 1992,
LGBL 1992 Nr. 108, findet dieses Gesetz Anwendung.

Art. 102
Anwendbarkeit von EU-Rechtsvorschriften

1) Bis zu ihrer Ubernahme in das EWR-Abkommen gelten als natio-
nale Rechtsvorschriften:

a) die Richtlinie (EU) 2019/2034 des Europiischen Parlaments und des
Rates vom 27. November 2019 iiber die Beaufsichtigung von Wertpa-
pierfirmen und zur Anderung der Richtlinien 2002/87/EG, 2009/65/EG,
2011/61/EU, 2013/36/EU, 2014/59/EU und 2014/65/EU;

b) die Verordnung (EU) 2019/2033 des Europaischen Parlaments und des
Rates vom 27. November 2019 tiber Aufsichtsanforderungen an Wert-
papierfirmen und zur Anderung der Verordnungen (EU) Nr. 1093/2010,
(EU) Nr. 575/2013, (EU) Nr. 600/2014 und (EU) Nr. 806/2014;

¢) die Durchfithrungsrechtsakte zu den EU-Rechtsvorschriften nach Bst. a
und b.

2) Der vollstindige Wortlaut der in Abs. 1 genannten Rechtsvorschriften
ist im Amtsblatt der Europdischen Union unter http://eurlex.europa.eu
veroffentlicht, er kann auf der Internetseite der FMA unter www.fma-li.li
abgerufen werden.

Art. 103
Inkrafttreten

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

2) Art. 1 Abs. 3 Bst. b und e tritt gleichzeitig mit dem Beschluss des
Gemeinsamen EWR-Ausschusses betreffend die Ubernahme der Richtli-
nie (EU) 2019/2034 und der Verordnung (EU) 2019/2033 in das EWR-
Abkommen in Kraft.

3) Art. 3 Abs. 1 Bst. n tritt gleichzeitig mit dem Beschluss des Gemein-
samen EWR-Ausschusses Nr. 30/2024 vom 2. Februar 2024 zur Anderung
von Anhang IX (Finanzdienstleistungen) des EWR-Abkommens in Kraft.
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Anhang 1
(Art. 3, 4, 25,29 und 60)

Wertpapierdienstleistungen und Anlagetitigkeiten,

Nebendienstleistungen sowie Finanzinstrumente

A. Wertpapierdienstleistungen und Anlagetitigkeiten

Wertpapierdienstleistungen und Anlagetitigkeiten sind folgende Titigkei-
ten:

1.

N

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

Ausfithrung von Auftrigen im Namen von Kunden;
Handel fiir eigene Rechnung;

Portfolioverwaltung;

Anlageberatung;

Ubernahme der Emission von Finanzinstrumenten und/oder Platzie-
rung von Finanzinstrumenten mit fester Ubernahmeverpflichtung;

Platzierung von Finanzinstrumenten ohne feste ﬁbernahmeverpﬂich—
tung;

8. Betrieb eines MTF;

9.

B.

Betrieb eines OTF.

Nebendienstleistungen

Nebendienstleistungen sind folgende Titigkeiten:

1.

Verwahrung und Verwaltung von Finanzinstrumenten fir Rechnung
von Kunden, einschliesslich Depotverwahrung und verbundener
Dienstleistungen wie Cash-Management oder Sicherheitenverwaltung
und mit Ausnahme der Bereitstellung und Fihrung von Wertpapier-
konten auf oberster Ebene ("zentrale Kontenfithrung") nach Ab-
schnitt A Ziff. 2 des Anhangs zur Verordnung (EU) Nr. 909/2014;

Gewihrung von Krediten oder Darlehen an Anleger fiir die Durchfiih-
rung von Geschiften mit einem oder mehreren Finanzinstrumenten,
sofern das kredit- oder darlehensgewihrende Unternehmen an diesen
Geschiften beteiligt ist;
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C.

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

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

Wertpapier- und Finanzanalyse oder sonstige Formen allgemeiner
Empfehlungen, die Geschifte mit Finanzinstrumenten betreffen;

Dienstleistungen im Zusammenhang mit der Ubernahme von Emissi-
onen;

Wertpapierdienstleistungen und Anlagetitigkeiten sowie Neben-
dienstleistungen nach Abschnitt A Ziff. 1 oder diesem Abschnitt be-
treffend den Basiswert der in Abschnitt C Ziff. 5 bis 7 und 10 enthal-
tenen Derivate, wenn diese mit der Erbringung der Wertpapier- oder
der Nebendienstleistung in Zusammenhang stehen.

Finanzinstrumente

Finanzinstrumente sind:

1.

2.
3.
4

ubertragbare Wertpapiere;
Geldmarktinstrumente;
Anteile an Organismen fiir gemeinsame Anlagen;

Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, ausserborsliche Zins-
termingeschifte (Forward Rate Agreements) und alle anderen Derivat-
kontrakte in Bezug auf Wertpapiere, Wihrungen, Zinssitze oder -er-
trage, Emissionszertifikate oder andere Derivat-Instrumente, finanzi-
elle Indizes oder finanzielle Messgrossen, die effektiv geliefert oder bar
abgerechnet werden konnen;

Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, Termingeschifte (For-
wards) und alle anderen Derivatkontrakte in Bezug auf Waren, die bar
abgerechnet werden mussen oder auf Wunsch einer der Parteien bar
abgerechnet werden konnen, ohne dass ein Ausfall oder ein anderes
Beendigungsereignis vorliegt;

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

derivative Instrumente fiir den Transfer von Kreditrisiken;

finanzielle Differenzgeschifte;

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

termingeschifte (Forward Rate Agreements) und alle anderen Derivat-
kontrakte in Bezug auf Klimavariablen, Frachtsitze, Inflationsraten oder
andere offizielle Wirtschaftsstatistiken, die bar abgerechnet werden
miissen oder auf Wunsch einer der Parteien bar abgerechnet werden
konnen, ohne dass ein Ausfall oder ein anderes Beendigungsereignis
vorliegt, sowie alle anderen Derivatkontrakte in Bezug auf Vermo-
genswerte, Rechte, Obligationen, Indizes und Messgrossen, die sonst
nicht in diesem Abschnitt genannt sind und die die Merkmale anderer
derivativer Finanzinstrumente aufweisen, wobei unter anderem be-
rticksichtigt wird, ob sie auf einem geregelten Markt, einem OTF oder
einem MTF gehandelt werden;

Emissionszertifikate, die aus Anteilen bestehen, deren Ubereinstim-
mung mit den Anforderungen der Richtlinie 2003/87/EG (Emissions-
handelssystem) anerkannt ist.



116

Anhang 2
(Art. 4 und 49)

Professionelle Kunden

A. Allgemeines

Ein professioneller Kunde ist ein Kunde, der tiber ausreichende Erfahrun-
gen, Kenntnisse und Sachverstand verfiigt, um seine Anlageentscheidun-
gen selbst treffen und die damit verbundenen Risiken angemessen beurtei-
len zu konnen. Um als professioneller Kunde angesehen zu werden, muss
ein Kunde den Kriterien nach Abschnitt B geniigen.

B. Kategorien von professionellen Kunden

1) Folgende Rechtspersonlichkeiten werden in Bezug auf alle Wertpa-
pierdienstleistungen und Finanzinstrumente als professionelle Kunden
angesehen:

a) Rechtspersonlichkeiten, die zugelassen sein oder unter Aufsicht stehen
miissen, um an den Finanzmairkten titig werden zu konnen, insbeson-
dere:

1. Banken;
. Wertpapierfirmen;

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

5

Organismen fiir gemeinsame Anlagen und ihre Verwaltungsgesell-
schaften;

Pensionsfonds und ihre Verwaltungsgesellschaften;

Warenhindler und Warenderivate-Hindler;

® N &

ortliche Anleger;
9. sonstige institutionelle Anleger;

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

1. Bilanzsumme: 20 Millionen Euro oder den Gegenwert in einer an-
deren Wihrung;

2. Nettoumsatz: 40 Millionen Euro oder den Gegenwert in einer an-
deren Wihrung;



117

3. Eigenmittel: 2 Millionen Euro oder den Gegenwert in einer ande-
ren Wihrung;

¢) nationale und regionale Regierungen, einschliesslich Stellen der staat-
lichen Schuldenverwaltung auf nationaler oder regionaler Ebene, Zent-
ralbanken, internationale und supranationale Einrichtungen wie die
Weltbank, der Internationale Wihrungsfonds, die Europaische Zent-
ralbank, die Europdische Investitionsbank und andere vergleichbare
internationale Organisationen;

d) andere institutionelle Anleger, deren Haupttitigkeit in der Anlage in
Finanzinstrumenten besteht, einschliesslich Einrichtungen, die die
wertpapiermassige Verbriefung von Verbindlichkeiten und andere Fi-
nanzierungsgeschafte betreiben.

2) Die Rechtspersonlichkeiten nach Abs. 1 werden als professionelle
Kunden angesehen. Es muss ihnen allerdings moglich sein, eine Behand-
lung als nichtprofessioneller Kunde zu beantragen, bei der Wertpapierfir-
men bereit sind, ein hoheres Schutzniveau zu gewahren.

3) Handelt es sich bei dem Kunden einer Wertpapierfirma um ein Un-
ternehmen nach Abs. 1, muss die Wertpapierfirma ihn vor Erbringung jeg-
licher Dienstleistungen darauf hinweisen, dass er aufgrund der ihr vorlie-
genden Informationen als professioneller Kunde eingestuft und behandelt
wird, es sei denn, die Wertpapierfirma und der Kunde vereinbaren etwas
anderes.

4) Die Wertpapierfirma muss den Kunden auch dariiber informieren,
dass er eine Anderung der vereinbarten Bedingungen beantragen kann, um
sich ein hoheres Schutzniveau zu verschaffen. Es obliegt dem als professi-
oneller Kunde eingestuften Kunden, das hohere Schutzniveau zu beantra-
gen, wenn er glaubt, die mit der Anlage verbundenen Risiken nicht kor-
rekt beurteilen oder steuern zu konnen.

5) Das hohere Schutzniveau wird dann gewihrt, wenn ein als professio-
neller Kunde eingestufter Kunde eine schriftliche Ubereinkunft mit der
Wertpapierfirma dahingehend trifft, ihn im Sinne der geltenden Wohlver-
haltensregeln nicht als professionellen Kunden zu behandeln. In dieser
Ubereinkunft wird festgelegt, ob diese fiir eine oder mehrere Dienstleis-
tungen oder Geschifte oder fiir eine oder mehrere Arten von Produkten
oder Geschiften gilt.
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C. Kunden, die auf Antrag als professionelle Kunden behandelt wer-
den konnen

1. Einstufungskriterien

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

2) Wertpapierfirmen konnen die Kunden nach Abs. 1 als professionelle
Kunden behandeln, sofern die nachstehend genannten einschligigen Kri-
terien und Verfahren eingehalten werden. Bei diesen Kunden wird aller-
dings nicht davon ausgegangen, dass sie tiber Marktkenntnisse und -erfah-
rungen verfugen, die denen der Kunden nach Abschnitt B vergleichbar
sind.

3) Eine Senkung des normalerweise von den Wohlverhaltensregeln ge-
botenen Schutzniveaus ist nur dann zulissig, wenn die Wertpapierfirma
sich durch eine angemessene Beurteilung des Sachverstands, der Erfahrun-
gen und der Kenntnisse des Kunden davon vergewissert hat, dass dieser in
Anbetracht der Art der geplanten Geschifte oder Dienstleistungen nach
verninftigem Ermessen in der Lage ist, Anlageentscheidungen zu treffen
und die damit einhergehenden Risiken versteht.

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

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

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

b) Das Finanzinstrument-Portfolio des Kunden, das definitionsgemiss
Bardepots und Finanzinstrumente umfasst, iibersteigt 500 000 Euro
oder den Gegenwert in einer anderen Wihrung.

¢) Der Kunde ist oder war mindestens ein Jahr lang in einer beruflichen
Position im Finanzsektor titig, die Kenntnisse tiber die geplanten Ge-
schifte oder Dienstleistungen voraussetzt.
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2. Verfahren

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

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

b) Die Wertpapierfirma muss sie schriftlich klar darauf hinweisen, wel-
ches Schutzniveau und welche Anlegerentschidigungsrechte sie gege-
benenfalls verlieren.

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

2) Wertpapierfirmen sind verpflichtet, durch angemessene Vorkehrun-
gen sicherzustellen, dass ein Kunde, der als professioneller Kunde behan-
delt werden mochte, die einschlidgigen Kriterien nach Unterabschnitt 1 er-
fille, bevor sie einem Antrag auf Verzicht auf den Schutz stattgeben.

3) Wurden Kunden hingegen aufgrund von Parametern und Verfah-
ren, die den obgenannten vergleichbar sind, bereits als professionelle Kun-
den eingestuft, andert sich ithr Verhiltnis zu den Wertpapierfirmen durch
neue, aufgrund dieses Anhangs angenommene Regeln nicht.

4) Die Wertpapierfirmen miussen zweckmaissige schriftliche interne
Strategien und Verfahren einfithren, anhand deren die Kunden eingestuft
werden kénnen. Die professionellen Kunden sind dafiir verantwortlich,
die Wertpapierfirma iiber alle Anderungen zu informieren, die ihre Ein-
stufung beeinflussen konnten. Gelangt die Wertpapierfirma zu der Er-
kenntnis, dass der Kunde die Bedingungen nicht mehr erfiillt, die ihn an-
fanglich fir eine Behandlung als professioneller Kunde in Frage kommen
liessen, so muss sie entsprechende Schritte in die Wege leiten.



