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ZUSAMMENFASSUNG 

In seiner Sitzung vom 6. September 2024 beriet der Landtag den Bericht und An-
trag Nr. 75/2024 betreffend den Erlass eines Gesetzes über die Erbringung von 
Wertpapierdienstleistungen und die Ausübung von Anlagetätigkeiten (Wertpa-
pierdienstleistungsgesetz; WPDG) in erster Lesung. Die gegenständliche Gesetzes-
vorlage wurde dabei im Grundsatz begrüsst. Das Eintreten auf die Gesetzesvorlage 
war unbestritten. 

Neben einer grundsätzlichen Frage stellten einige Abgeordnete Fragen zu einzel-
nen Bestimmungen und zu den Erläuterungen einzelner Bestimmungen, die im 
Rahmen dieser Stellungnahme beantwortet werden. Die vorliegende Stellung-
nahme beantwortet die anlässlich der ersten Lesung aufgeworfenen Fragen, so-
weit sie seitens der Regierung nicht bereits während der Landtagsdebatte ab-
schliessend beantwortet wurden. 

ZUSTÄNDIGES MINISTERIUM 

Ministerium für Präsidiales und Finanzen 

BETROFFENE STELLEN 

Finanzmarktaufsicht Liechtenstein (FMA) 
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Vaduz, 05. November 2024 

LNR 2024-1586 

P 

Sehr geehrter Herr Landtagspräsident, 

Sehr geehrte Frauen und Herren Abgeordnete 

Die Regierung gestattet sich, dem Hohen Landtag nachstehende Stellungnahme 

zu den anlässlich der ersten Lesung betreffend den Erlass eines Gesetzes über die 

Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und die Ausübung von Anlagetätig-

keiten (Wertpapierdienstleistungsgesetz; WPDG) (BuA Nr. 75/2024) aufgeworfe-

nen Fragen zu unterbreiten. 

I. STELLUNGNAHME DER REGIERUNG 

1. ALLGEMEINES 

In der Landtagssitzung vom 6. September 2024 wurde die Regierungsvorlage be-

treffend das Gesetz über die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und die 

Ausübung von Anlagetätigkeiten (Wertpapierdienstleistungsgesetz; WPDG) in ers-

ter Lesung beraten. Der Landtag begrüsste die Gesetzesvorlage. Das Eintreten auf 

die Vorlage war unbestritten. 

Bei dieser ersten Lesung wurden eine grundsätzliche Frage sowie spezifische Fra-

gen zu Art. 2 Abs. 4, Art. 5 Abs. 3, Art. 8 Abs. 2, Art. 33 Abs. 2 und 3, Art. 47 und 48 

der Gesetzesvorlage aufgeworfen. 
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Die Regierung nimmt die gegenständliche Stellungnahme zum Anlass, um die auf-

geworfenen Fragen zu beantworten, sofern sie die Fragen nicht bereits während 

der Landtagssitzung abschliessend beantwortet hat. 

2. GRUNDSÄTZLICHE FRAGEN 

Eine Abgeordnete führte aus, dass die Richtlinie 2014/65/EU (MiFID II)1 bzw. deren 

vorgeschlagene Umsetzung im WPDG auf den Anlegerschutz abziele. Diese Abge-

ordnete begrüsste, dass Regelungen, die früher vermehrt auf Verordnungsstufe 

geregelt worden wären, neu auf Gesetzesstufe festgehalten würden; dies erhöhe 

sicherlich die Transparenz und den Anlegerschutz. Allerdings könne sie keinen Bü-

rokratieabbau erkennen. 

Das WPDG setzt die EWR-rechtlich harmonisierten Vorgaben an das Wohlverhal-

ten von Banken und Wertpapierfirmen bei der Erbringung von Wertpapierdienst-

leistungen für Kunden um. Wie die Regierung an mehreren Stellen des Bericht und 

Antrags Nr. 75/2024 ausgeführt hat, handelt es sich bei den Vorgaben der MiFID II 

um Mindestvorgaben, die in allen EWR-Mitgliedstaaten auf jeden Fall vorzusehen 

sind. Das WPDG hat daher alle Inhalte der MiFID II zu enthalten. Im Zuge der Neu-

konzeption des für Banken und Wertpapierfirmen geltenden Aufsichtsrechts wer-

den die bestehenden Bestimmungen aus dem bisher geltenden Bankengesetz 

(BankG)2 bzw. der bisher geltenden Bankenverordnung (BankV)3 in das WPDG 

überführt. Wie die Regierung auf S. 12 des Bericht und Antrags Nr. 75/2024 fest-

gehalten hat, werden im WPDG alle Mindestvorgaben der MiFID II umgesetzt. Der 

                                                      
1 Richtlinie 2014/65/EU des Europäischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 über Märkte für Fi-

nanzinstrumente sowie zur Änderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU, ABl. L 173 vom 
12.6.2014, S. 349. 

2 Bankengesetz (BankG) vom 21. Oktober 1992, LGBl. 1992 Nr. 108. 
3 Bankenverordnung (BankV) vom 22. Februar 1994, LGBl. 1994 Nr. 22. 



7 

liechtensteinische Gesetzgeber kann keine Anforderungen weglassen oder "Büro-

kratie abbauen", wenn diese Anforderungen vom EWR-Recht gefordert sind. 

3. FRAGEN ZU EINZELNEN ARTIKELN 

Zu Art. 2 Abs. 4 

Eine Abgeordnete merkte an, das in Art. 2 Abs. 4 die sinngemässe Anwendung ei-

ner Bestimmung aus dem WPFG geregelt werde. Diese Abgeordnete stellte die 

Frage, ob es nicht sinnvoller wäre, den Inhalt der Bestimmung aus dem WPFG ins 

WPDG aufzunehmen anstatt sinngemäss auf das WPFG zu verweisen. 

Die Regierung verfolgt mit der Neukonzeption auch das Ziel, Doppelgleisigkeiten in 

den vier betroffenen Gesetzen soweit wie möglich zu vermeiden. Aus diesem Grund 

wurden überall dort, wo es möglich und sinnvoll ist, Querverweise auf die anderen 

Gesetze gesetzt.  

Art. 3 Abs. 3 WPFG, auf den in Art. 2 Abs. 4 WPDG verwiesen wird, enthält eine 

Aufzählung bestimmter Dienstleistungen, die nicht unter den Anwendungsbereich 

des WPFG fallen. Umfasst sind Geschäfte mit Notenbanken, welche diese im Rah-

men ihres geldpolitischen Mandats abwickeln. Da schon in Art. 1 WPDG festgehal-

ten wird, dass das Gesetz nur die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen 

und/oder Anlagetätigkeiten für Kunden umfasst, ist es nach Ansicht der Regierung 

sinnvoller, in Art. 2 Abs. 4 einen Verweis auf das WPFG zu verwenden, als den Inhalt 

des WPFG im WPDG neuerlich zu wiederholen. 

Zu Art. 5 Abs. 3 

Von einer Abgeordneten wurde die Frage aufgeworfen, was ein dauerhafter Da-

tenträger im Sinn von Art. 5 Abs. 3 WPDG sei. Insbesondere erkundigte sich diese 

Abgeordnete, ob von einem gewissen Zeitraum auszugehen sei (etwa 10 Jahren) 

bzw. ob auch andere elektronische Datenträger in Frage kommen würden, die 
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nach gewissen Jahren streng genommen nicht mehr dauerhaft erhalten bleiben 

würden. 

Der Begriff "dauerhafter Datenträger" wird in Art. 4 Abs. 1 Ziff. 62 MiFID II definiert 

als "jedes Medium, das a) es dem Kunden gestattet, an ihn persönlich gerichtete 

Informationen derart zu speichern, dass er sie in der Folge für eine für die Zwecke 

der Informationen angemessene Dauer einsehen kann, und b) die unveränderte 

Wiedergabe der gespeicherten Informationen ermöglicht". Die Umsetzung dieser 

Definition findet sich in Art. 4 Abs. 1 Ziff. 38 WPFG, die im WPDG-Regime über 

Art. 3 Abs. 2 WPDG ergänzend Anwendung findet. 

"Dauerhafter Datenträger" kann grundsätzlich jedes Medium sein, das die Voraus-

setzungen der Definition – also die Speichermöglichkeit, die Möglichkeit zur Ein-

sicht für eine angemessene Dauer und die unveränderte Wiedergabe der gespei-

cherten Information – erfüllt. Neben Papier können auch elektronische Datenträ-

ger oder Emailpostfächer im Online Banking-Portal der Bank grundsätzlich dauer-

hafte Datenträger sein. Ob ein Medium als "dauerhafter Datenträger" angesehen 

werden kann, hängt letztendlich von der Information ab, die darauf gespeichert ist, 

und für welche Zwecke diese Information dem Kunden zugegangen ist. Art. 5 Abs. 3 

WPDG regelt z.B. die Offenlegung von Interessenkonflikten gegenüber dem Kun-

den vor einer Erbringung einer Dienstleistung, damit der Kunde in Kenntnis der 

Sachlage eine Entscheidung über die Dienstleistung, in deren Zusammenhang der 

Interessenkonflikt auftritt, treffen kann. 

Art. 3 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/5654 enthält weitere Konkretisierun-

gen zum Begriff des dauerhaften Datenträgers. Nach Art. 3 Abs. 1 der Delegierten 

                                                      
4 Delegierte Verordnung (EU) 2017/565 der Kommission vom 25. April 2016 zur Ergänzung der Richtli-
nie2014/65/EU des Europäischen Parlaments und des Rates in Bezug auf die organisatorischen Anforderun-
gen an Wertpapierfirmen und die Bedingungen für die Ausübung ihrer Tätigkeit sowie in Bezug auf die Defi-
nition bestimmter Begriffe für die Zwecke der genannten Richtlinie (ABl. L 87 vom 31.3.2017, S. 1). 
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Verordnung (EU) 2017/565 darf ein anderer dauerhafter Datenträger als Papier 

nur dann verwendet werden, wenn dies den Rahmenbedingungen für die Ausfüh-

rung des Geschäfts angemessen ist und dem Informationsempfänger die Informa-

tion wahlweise auch auf Papier angeboten wird und er sich dagegen entscheidet. 

Gemäss Art. 3 Abs. 3 der Delegierten Verordnung (EU) 2017/565 wird eine elektro-

nische Bereitstellung von Informationen als angemessen betrachtet, wenn der 

Kunde nachweislich über einen regelmässigen Zugang zum Internet verfügt. Dies 

gilt als nachgewiesen, wenn für die Ausführung des Geschäfts eine E-Mail-Adresse 

angegeben wurde. Nach allgemeiner Meinung können unter den erwähnten Vo-

raussetzungen beispielsweise auch USB-Sticks als dauerhafte Datenträger fungie-

ren. 

Zu Art. 8 Abs. 2 

Eine Abgeordnete ersuchte die Regierung, den Begriff "redlich" im Sinn von Art. 8 

Abs. 2 WPDG genauer zu erläutern. 

Der Begriff "redlich" ist ein Fachbegriff, der zwar im Zusammenhang mit den Wohl-

verhaltensanforderungen bei der Erbringung von Wertpapierdienstleistungen 

und/oder Anlagetätigkeiten und daher auch im Regelungskontext des EWR-Rechts 

bzw. des WPDG verwendet wird, für den es allerdings weder im EWR-Recht noch 

im nationalen Recht eine Definition gibt. Wie bei vielen solcher Fachbegriffe liegt 

auch dem Begriff "redlich" eine Verkehrsauffassung, also ein Verständnis der Pra-

xis, zugrunde. Im Zusammenhang mit der Information des Kunden versteht man in 

der Praxis unter "redlich", dass Informationen korrekt und vollständig sein müssen 

und daher nicht unzutreffend, falsch oder unvollständig sein dürfen. Der Massstab, 

an dem gemessen wird, ob Informationen korrekt und vollständig sind, hängt wie-

derum davon ab, ob es sich bei einem Kunden um einen Kleinanleger, einen profes-

sionellen Kunden oder eine geeignete Gegenpartei handelt. Eine "redliche" Infor-

mation wird die Klassifizierung der Kunden – und damit die unterschiedlichen 
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Kenntnisse der Kunden – natürlich berücksichtigen müssen. Letztendlich wird der 

Begriff "redlich" also immer vor dem Hintergrund des konkreten Einzelfalls auszu-

legen sein. 

In Bezug auf Art. 23 Abs. 4 MiFID II, der in Art. 8 Abs. 2 WPDG umgesetzt wird, fin-

den sich weitere Konkretisierungen in Art. 44 der Delegierten Verordnung 

(EU) 2017/565. Hier werden die "Anforderungen an faire, klare und nicht irrefüh-

rende Informationen" näher geregelt, womit auch der Standard der "Redlichkeit" 

(bzw. auf Englisch der "fairness") in diesem Zusammenhang vom EWR-Recht prä-

zisiert wird. 

Zu Art. 33 Abs. 2 und 3 

Eine Abgeordnete merkte an, dass in Art. 33 Abs. 2 und 3 das Wort "insbesondere" 

verwendet werde. Angesichts der nachfolgenden umfassenden Aufzählungen 

stelle sich die Frage, ob die Aufzählungen nicht eher abschliessend seien. Sollte 

dies der Fall sein, rege sie eine Streichung des Wortes "insbesondere" an; andern-

falls werde um ergänzende Erläuterungen gebeten. Entsprechendes gelte für 

Art. 33 Abs. 3 WPDG, wo ebenfalls das Wort "insbesondere" verwendet werde. 

Art. 33 Abs. 2 und 3 sind dem System nachgebildet, dass das EWR-Recht in Art.  69 

MiFID II vorgibt. Danach hat der nationale Gesetzgeber die zuständige Aufsichts-

behörde mit allen für die Erfüllung ihrer nach der MiFID II und der Verordnung (EU) 

Nr. 600/2014 (MiFIR)5 notwendigen Aufsichtsbefugnissen, Ermittlungsbefugnissen 

und Befugnissen zur Festlegung von Abhilfemassnahmen auszustatten. Dazu legt 

das EWR-Recht einen Mindestkatalog an Befugnissen fest, die im nationalen Recht 

auf jeden Fall vorzusehen sind. In diesem Sinne wurde auch Art. 33 aufgebaut, der 

                                                      
5 Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 über Märkte 

für Finanzinstrumente und zur Änderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012, ABl. L 173 vom 12.6.2014, 
S. 84. 
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in Abs. 2 und 3 den Mindestkatalog der MiFID II vorsieht. Um dem EWR-Recht zu 

entsprechen, muss aber sichergestellt werden, dass die FMA darüber hinaus auch 

noch alle anderen, notwendigen Befugnisse hat, um ihrem Auftrag nachzukom-

men. Die Aufzählungen in Art. 33 Abs. 2 und 3 können daher nicht abschliessend, 

sondern müssen demonstrativ sein. Das Wort "insbesondere" dient dazu, allfällige 

Befugnisse, die sich beispielsweise aus anderen EWR-Rechtsakten wie der bereits 

erwähnten Delegierten Verordnung (EU) 2017/565 oder MiFIR der ergeben, eben-

falls zu erfassen. Sie sollen der FMA auch eine gewisse Flexibilität bei der Setzung 

von Massnahmen an die Hand geben, um in bestimmten Einzelfällen Befugnisse 

z.B. wirksam kombinieren oder diese einzelfallgerecht anwenden zu können, damit 

sie ihren gesetzlichen Auftrag nachkommen kann. 

Abschliessend möchte die Regierung darauf hinweisen, dass die gewählte Rege-

lungstechnik im Übrigen Art. 35 Abs. 2 des bisher geltenden BankG sowie dem Vor-

gehen in den anderen Gesetzen des Projektes (siehe Art. 154 Abs. 2 und 3 des to-

talrevidierten BankG, Art. 49 Abs. 2 HPBG sowie Art. 58 Abs. 2 WPFG) entspricht. 

Zu Art. 47 

Eine Abgeordnete verwies auf die Stellungnahme der Staatsanwaltschaft zur Har-

monisierung der Strafdrohung des Art. 47 WPDG mit den in §§ 121 und 122 StGB 

enthaltenen Straftatbeständen der Verletzung von Berufsgeheimnissen und der 

Verletzung eines Geschäfts- oder Betriebsgeheimnisses. Sollte eine Verschärfung 

in diesem Bereich angedacht seien, dann wären alle relevanten Bestimmungen 

gleichzeitig anzupassen. Diese Abgeordnete sprach sich gegen unterschiedliche 

Strafdrohungen für Verletzungen von Geschäfts- und/oder Berufsgeheimnissen im 

gleichen Zeitraum aus. Insbesondere wurde vorgebracht, dass verschiedene Stra-

fen für ähnliche Tatbestände nicht nachvollziehbar seien und das Vertrauen in das 

Rechtssystem untergraben würden. 
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Eingangs weist die Regierung darauf hin, dass Art. 47 Abs. 1 die bestehende Rechts-

lage nach Art. 63 Abs. 1 Bst. a des bisher geltenden BankG überführt. Im WPDG 

werden weder Anpassungen noch (nachträgliche) Verschärfungen des Strafrah-

mens vorgenommen. Die Regierung pflichtet der Abgeordneten insofern bei, als 

dass schon im Bericht und Antrag ausgeführt wurde, dass allen Geheimnisverlet-

zungen im Finanzmarktbereich dieselbe Wertung zugrunde liegen soll. Wie die Re-

gierung bereits in den Berichten und Anträgen Nr. 74/2024 und Nr. 75/2024 aus-

geführt hat, ist die Einheitlichkeit der Strafdrohung für Geheimnisverletzungen im 

Bereich des Finanzmarktrechts auch in allen Gesetzen, welche die FMA zu vollzie-

hen hat, grundsätzlich gegeben. Dort, wo dies bisher nicht der Fall war, werden die 

Strafdrohungen im Rahmen der Neukonzeption entsprechend angepasst. 

Eine Änderung der §§ 121 und 122 StGB bedarf nach Ansicht der Regierung jedoch 

nach wie vor einer vorgängigen Vernehmlassung, um allen Betroffenen (z.B. Ärz-

ten, Notaren, Rechtsanwälten oder Treuhändern) die Möglichkeit zu geben, zu ei-

ner solch tiefgreifenden Änderung Stellung zu nehmen. Die Neukonzeption des Auf-

sichtsrechts über Banken und Wertpapierfirmen bildet für eine solche Änderung 

nicht den geeigneten Rahmen, weswegen die Regierung im Zuge der 2. Lesung 

keine Änderung der §§ 121 und 122 StGB vorschlagen wird. Die Frage, ob der Straf-

rahmen nach den §§ 121 und 122 StGB noch angemessen ist, kann aber im Zuge 

der Revision des StGB, die aktuell vorbereitet wird, evaluiert werden. 

Zu Art. 48 

Ein Abgeordneter verwies auf die Ausführungen der Regierung auf S. 75 des Be-

richt und Antrags Nr. 75/2024 zur mangelnden abschreckenden Wirkung der Bus-

sen nach dem Art. 63a des bisher geltenden BankG. Dieser Abgeordnete stellte die 

Frage, an welchen Beispielen die erwähnte mangelnde Abschreckung festgemacht 

werde. 
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Die Wohlverhaltensanforderungen bei Erbringung von Wertpapierdienstleistun-

gen sind wesentliche Anforderungen an Banken und Wertpapierfirmen, vor allem 

beim in Liechtenstein vorherrschenden Geschäftsmodell "Private Banking". Daher 

müssen für Verstösse gegen diese Anforderungen auch Bussen vorgesehen werden 

können, die bei Banken und Wertpapierfirmen die entsprechende abschreckende 

Wirkung erzielen und schon präventiv dazu anhalten, die gesetzlichen Anforderun-

gen einzuhalten. 

Als Beispiele für Verstösse, bei denen die Bussenhöhe in den letzten Jahren nicht 

diese abschreckende Wirkung erzielt hat, können die Art. 8a bis 8h des bisher gel-

tenden BankG aufgeführt werden: 

• ordentliches, ehrliches und professionelles Verhalten im bestmöglichen Inte-

resse der Kunden; 

• Dokumentations- und Informationspflichten gegenüber Kunden; 

• Beurteilung der Eignung und Angemessenheit einer Wertpapierdienstleis-

tung gegenüber einem Kunden; 

• bestmögliche Ausführung von Kundenaufträgen. 

Bei diesen Anforderungen handelt es sich um den Kern der Wohlverhaltenspflich-

ten für Banken und Wertpapierfirmen bei der Erbringung von Wertpapierdienst-

leistungen für Kunden. 

Obwohl die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen eine Kerntätigkeit der 

Banken in Liechtenstein ist, wird nach Art. 63a des bisher geltenden BankG aktuell 

für Verstösse gegen die Wohlverhaltensanforderungen nur eine maximale Busse 

von CHF 200'000 vorgesehen. Ausserdem tendiert FMA-Beschwerdekommission 

dazu, bei "leichten" Verstössen maximal 10 % des möglichen Strafrahmens auszu-

schöpfen. Vor dem Hintergrund der Tatsache, dass Wertpapierdienstleistungen 

und Erträge daraus aufgrund des vorherrschenden Geschäftsmodells der Banken 
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ein wichtiger Faktor sind, und der Tatsache, dass aus einem Verstoss oft ein Viel-

faches der zu erwartenden Strafe generiert wird, ist es daher wichtig, abschre-

ckende Bussen vorzusehen, um die gewünschte präventive Wirkung zu erzielen. 

Durch die aktuell geltende Bussenhöhe werden die Banken jedenfalls nicht abge-

schreckt, gegen die Wohlverhaltenspflichten zu verstossen. 

Abschliessend möchte die Regierung betonen, dass das Bussensystem, das der Ab-

geordnete angesprochen hat, in allen vier Vorlagen der Neukonzeption – insbeson-

dere auch im Wertpapierfirmengesetz (WPFG)6 – gleich ausgestaltet ist. 

 

 

 

 

 

 

 

 

                                                      
6 Bericht und Antrag Nr. 73/2024 der Regierung an den Landtag betreffend den Erlass eines Gesetzes über 

die Tätigkeit und Beaufsichtigung von Wertpapierfirmen (Wertpapierfirmengesetz; WPFG) sowie die Abän-
derung weiterer Gesetze. 
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II. ANTRAG DER REGIERUNG 

Aufgrund der vorstehenden Ausführungen unterbreitet die Regierung dem Land-

tag den 

A n t r a g ,  

der Hohe Landtag wolle diese Stellungnahme zur Kenntnis nehmen und die beilie-

gende Gesetzesvorlage in Behandlung ziehen. 

Genehmigen Sie, sehr geehrter Herr Landtagspräsident, sehr geehrte Frauen und 

Herren Abgeordnete, den Ausdruck der vorzüglichen Hochachtung. 

REGIERUNG DES  
FÜRSTENTUMS LIECHTENSTEIN 

gez. Dr. Daniel Risch 
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III. REGIERUNGSVORLAGE 

1. GESETZ ÜBER DIE ERBRINGUNG VON WERTPAPIERDIENSTLEISTUNGEN 

UND DIE AUSÜBUNG VON ANLAGETÄTIGKEITEN 

Gesetz 

vom … 

über die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und die 

Ausübung von Anlagetätigkeiten (Wertpapierdienstleistungsgesetz; 

WPDG) 

Dem nachstehenden vom Landtag gefassten Beschluss erteile Ich Meine Zu-

stimmung: 

I. Allgemeine Bestimmungen 

Art. 1 

Gegenstand und Zweck 

1) Dieses Gesetz regelt die bei Erbringung von Wertpapierdienstleistungen 

und der Ausübung von Anlagetätigkeiten einzuhaltenden Wohlverhaltensregeln. 

2) Es bezweckt den Schutz der Kunden, für die Wertpapierdienstleistungen 

erbracht oder Anlagetätigkeiten ausgeübt werden, sowie die Sicherung des Ver-

trauens in den liechtensteinischen Finanzplatz. 
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3) Es dient zudem der Umsetzung bzw. Durchführung folgender EWR-

Rechtsvorschriften:  

a) Richtlinie 2014/65/EU über Märkte für Finanzinstrumente7; 

b) Verordnung (EU) Nr. 600/2014 über Märkte für Finanzinstrumente8. 

4) Die gültige Fassung der EWR-Rechtsvorschriften, auf die in diesem Gesetz 

Bezug genommen wird, ergibt sich aus der Kundmachung der Beschlüsse des Ge-

meinsamen EWR-Ausschusses im Liechtensteinischen Landesgesetzblatt nach 

Art. 3 Bst. k des Kundmachungsgesetzes. 

Art. 2 

Geltungsbereich 

1) Dieses Gesetz gilt vorbehaltlich Abs. 2 bis 4 für:  

a) nach dem Bankengesetz bewilligte Banken, sofern sie nach Art. 6 Abs. 2 des 

Bankengesetzes dazu berechtigt sind, für Kunden Wertpapierdienstleistun-

gen und/oder Anlagetätigkeiten sowie Nebendienstleistungen zu erbringen 

bzw. auszuüben;  

b) nach dem Wertpapierfirmengesetz zugelassene Wertpapierfirmen. 

2) Soweit dies gesetzlich ausdrücklich geregelt ist, gilt es zudem für: 

                                                      
7 Richtlinie 2014/65/EU des Europäischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 über Märkte für Fi-

nanzinstrumente sowie zur Änderung der Richtlinien 2002/92/EG und 2011/61/EU (ABl. L 173 vom 
12.6.2014, S. 349) 

8 Verordnung (EU) Nr. 600/2014 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 15. Mai 2014 über Märkte 
für Finanzinstrumente und zur Änderung der Verordnung (EU) Nr. 648/2012 (ABl. L 173 vom 12.6.2014, 
S. 84) 



19 

a) EWR-Kreditinstitute und Wertpapierfirmen mit Sitz in einem anderen EWR-

Mitgliedstaat, die im Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs oder der 

Niederlassungsfreiheit über eine inländische Zweigniederlassung in Liech-

tenstein tätig sind; 

b) Handelsplätze, systematische Internalisierer und andere Ausführungsplätze. 

3) Dieses Gesetz gilt nicht für: 

a) Vermögensverwaltungsgesellschaften nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 1 des Vermö-

gensverwaltungsgesetzes; 

b) Personen, Unternehmen und Organisationen nach Art. 3 Abs. 1 Bst. a bis o 

des Wertpapierfirmengesetzes.  

4) Art. 3 Abs. 3 des Wertpapierfirmengesetzes gilt sinngemäss für Banken. 

5) Dieses Gesetz lässt vorbehaltlich Abs. 4 und Art. 4 die Vorschriften des 

Bankengesetzes, des Wertpapierfirmengesetzes sowie des Handelsplatz- und Bör-

segesetzes, soweit sie die Ausübung der Geschäftstätigkeiten durch Banken und 

Wertpapierfirmen betreffen, unberührt. 

6) Die Regierung kann die Voraussetzungen, unter denen Drittlandfirmen 

nach Massgabe von Art. 46 Abs. 4 Unterabs. 5 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 

Wertpapierdienstleistungen und Anlagetätigkeiten sowie Nebendienstleistungen 

nach diesem Gesetz im Inland erbringen bzw. ausüben können, mit Verordnung 

regeln.  

Art. 3 

Begriffsbestimmungen und Bezeichnungen 

1) Im Sinne dieses Gesetzes gelten als: 
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1. "Wertpapierdienstleistungen und Anlagetätigkeiten": eine Dienstleistung 

und Tätigkeit nach Anhang 1 Abschnitt A, die sich auf eines der Instrumente 

in Anhang 1 Abschnitt C beziehen; 

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

3. "Anlageberatung": die Abgabe persönlicher Empfehlungen an einen Kunden 

entweder auf dessen Aufforderung oder auf Initiative der Bank oder Wert-

papierfirma, die sich auf ein oder mehrere Geschäfte mit Finanzinstrumen-

ten beziehen; 

4. "Ausführung von Aufträgen im Namen von Kunden": die Tätigkeit zum Ab-

schluss von Vereinbarungen, ein oder mehrere Finanzinstrumente im Na-

men von Kunden zu kaufen oder zu verkaufen; umfasst ist auch der Ab-

schluss von Vereinbarungen über den Verkauf von Finanzinstrumenten, die 

von einer Bank oder Wertpapierfirma zum Zeitpunkt ihrer Emission ausge-

geben werden;  

5. "Handel für eigene Rechnung": der Handel unter Einsatz des eigenen Kapi-

tals, der zum Abschluss von Geschäften mit einem oder mehreren Finanzin-

strumenten führt;  

6. "Portfolioverwaltung": die Verwaltung von Portfolios auf Einzelkundenbasis 

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

fern diese Portfolios ein oder mehrere Finanzinstrumente enthalten; 

7. "Umschichtung von Finanzinstrumenten": der Verkauf eines Finanzinstru-

ments und Kauf eines anderen Finanzinstruments oder die Inanspruch-

nahme eines Rechts, eine Änderung im Hinblick auf ein bestehendes Finan-

zinstrument vorzunehmen; 

8. "Kunde": jede natürliche oder juristische Person, für die eine Bank oder 

Wertpapierfirma Wertpapierdienstleistungen oder Nebendienstleistungen 

erbringt;  
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9. "professioneller Kunde": ein Kunde, der die Kriterien nach Anhang 2 erfüllt;  

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

11. "Limitauftrag": ein Auftrag zum Kauf oder Verkauf eines Finanzinstruments 

innerhalb eines festgelegten Kurslimits oder besser und in einem festgeleg-

ten Umfang; 

12. "Finanzinstrument": Instrumente nach Anhang 1 Abschnitt C, einschliesslich 

mittels Distributed-Ledger-Technologie emittierter Instrumente; 

13. "Geldmarktinstrumente": die üblicherweise auf dem Geldmarkt gehandel-

ten Gattungen von Instrumenten, wie Schatzanweisungen, Einlagenzertifi-

kate und Commercial Papers, mit Ausnahme von Zahlungsinstrumenten;  

14. "systematischer Internalisierer": eine Bank oder Wertpapierfirma, die in or-

ganisierter und systematischer Weise häufig in erheblichem Umfang Handel 

für eigene Rechnung treibt, wenn sie Kundenaufträge ausserhalb eines ge-

regelten Marktes oder eines multilateralen Handelssystems (MTF) bzw. or-

ganisierten Handelssystems (OTF) ausführt, ohne ein multilaterales System 

zu betreiben. Ob "in systematischer Weise häufig" gehandelt wird, bemisst 

sich nach der Zahl der OTC-Geschäfte mit einem Finanzinstrument, die von 

der Bank oder Wertpapierfirma für eigene Rechnung durchgeführt werden, 

wenn sie Kundenaufträge ausführt. Ob "in erheblichem Umfang" gehandelt 

wird, bemisst sich entweder nach dem Anteil, den der OTC-Handel am Ge-

samthandelsvolumen der Bank oder Wertpapierfirma in einem bestimmten 

Finanzinstrument hat, oder nach dem Umfang des OTC-Handels der Bank o-

der Wertpapierfirma, bezogen auf das Gesamthandelsvolumen im Europäi-

schen Wirtschaftsraum (EWR) in einem bestimmten Finanzinstrument. Die 

Definition eines systematischen Internalisierers findet nur Anwendung, 

wenn: 
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a) die beiden festgesetzten Obergrenzen, nämlich die für den in systema-

tischer Weise und häufig erfolgenden Handel und die für den Handel 

in erheblichem Umfang, überschritten werden; oder 

b) eine Bank oder Wertpapierfirma sich dafür entscheidet, sich den für 

die systematische Internalisierung geltenden Regeln zu unterwerfen; 

15. "zuständige Behörde": die Behörde, die von jedem EWR-Mitgliedstaat nach 

Art. 67 der Richtlinie 2014/65/EU benannt wird, in Liechtenstein die Finanz-

marktaufsicht (FMA);  

16. "vertraglich gebundener Vermittler": eine natürliche oder juristische Person, 

die unter unbeschränkter und vorbehaltloser Haftung einer einzigen Bank 

oder Wertpapierfirma, für die sie tätig ist, Wertpapier- und/oder Neben-

dienstleistungen nach diesem Gesetz für Kunden oder potenzielle Kunden 

erbringt, Weisungen oder Aufträge des Kunden in Bezug auf Wertpapier-

dienstleistungen oder Finanzinstrumente annimmt und weiterleitet, und/o-

der Kunden oder potenzielle Kunden bezüglich dieser Wertpapier- und/oder 

Nebendienstleistungen oder Finanzinstrumente berät; 

17. "Zweigniederlassung": eine Zweigniederlassung nach Art. 4 Abs. 1 Ziff. 20 

des Wertpapierfirmengesetzes bzw. eine Zweigstelle nach Art. 3 Abs. 1 

Ziff. 14 des Bankengesetzes;  

18. "Querverkäufe": das Angebot einer Wertpapierdienstleistung zusammen 

mit einer anderen Dienstleistung oder einem anderen Produkt als Teil eines 

Pakets oder als Bedingung für dieselbe Vereinbarung bzw. dasselbe Paket; 

19. "strukturierte Einlage": eine Einlage nach Art. 2 Abs. 1 Ziff. 3 der Richtlinie 

2014/49/EU9, die bei Fälligkeit in voller Höhe zurückzuzahlen ist, wobei sich 

                                                      
9 Richtlinie 2014/49/EU des Europäischen Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 über Einlagensiche-

rungssysteme (ABl. L 173 vom 12.6.2014, S. 149) 
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die Zahlung von Zinsen oder einer Prämie bzw. das Zins- oder Prämienrisiko 

aus einer Formel ergibt, die von Faktoren abhängig ist, wie etwa: 

a) einem Index oder einer Indexkombination, ausgenommen variabel 

verzinsliche Einlagen, deren Ertrag unmittelbar an einen Zinsindex wie 

Euribor oder andere alternative Referenz-Zinssätze (z.B. SARON, SOFR) 

gebunden ist;  

b) einem Finanzinstrument oder einer Kombination von Finanzinstru-

menten;  

c) einer Ware oder einer Kombination von Waren oder anderen körper-

lichen oder nicht körperlichen nicht übertragbaren Vermögenswerten; 

oder  

d) einem Wechselkurs oder einer Kombination von Wechselkursen;  

20. "übertragbare Wertpapiere": die Kategorien von Wertpapieren, die auf dem 

Kapitalmarkt gehandelt werden können, mit Ausnahme von Zahlungsinstru-

menten, wie: 

a) Aktien und andere Wertpapiere, die Aktien oder Anteilen an Gesell-

schaften, Personengesellschaften oder anderen Rechtspersönlichkei-

ten gleichzustellen sind, sowie Aktienzertifikate;  

b) Schuldverschreibungen oder andere verbriefte Schuldtitel, einschliess-

lich von Zertifikaten (Hinterlegungsscheinen) für solche Wertpapiere;  

c) alle sonstigen Wertpapiere, die zum Kauf oder Verkauf solcher Wert-

papiere berechtigen oder zu einer Barzahlung führen, die anhand von 

übertragbaren Wertpapieren, Währungen, Zinssätzen oder -erträgen, 

Waren oder anderen Indizes oder Messgrössen bestimmt wird;  
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21. "Aktienzertifikate" (Hinterlegungsscheine): Wertpapiere, die auf dem Kapi-

talmarkt handelbar sind und ein Eigentumsrecht an Wertpapieren gebiets-

fremder Emittenten darstellen, wobei sie aber gleichzeitig zum Handel auf 

einem geregelten Markt zugelassen und unabhängig von den Wertpapieren 

gebietsfremder Emittenten gehandelt werden können;  

22. "Zertifikate": Wertpapiere nach Art. 2 Abs. 1 Ziff. 27 der Verordnung (EU) 

Nr. 600/2014;  

23. "strukturierte Finanzprodukte": Wertpapiere nach Art. 2 Abs. 1 Ziff. 28 der 

Verordnung (EU) Nr. 600/2014;  

24. "Derivate": Finanzinstrumente nach Art. 2 Abs. 1 Ziff. 29 der Verordnung 

(EU) Nr. 600/2014;  

25. "Warenderivate": Finanzinstrumente nach Art. 2 Abs. 1 Ziff. 30 der Verord-

nung (EU) Nr. 600/2014;  

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

a) sich die Hauptverwaltung einer Bank oder Wertpapierfirma befindet, 

wenn sie eine natürliche Person ist; 

b) die Bank oder Wertpapierfirma ihren Sitz hat, wenn sie eine juristische 

Person ist; 

c) sich die Hauptverwaltung einer Bank oder Wertpapierfirma befindet, 

wenn sie nach dem für sie massgebenden nationalen Recht keinen Sitz 

hat; 

27. "Aufnahmemitgliedstaat": ein EWR-Mitgliedstaat, der nicht der Herkunfts-

mitgliedstaat ist und in dem eine Bank oder Wertpapierfirma eine Zweignie-

derlassung hat oder Wertpapierdienstleistungen erbringt und/oder Anlage-

tätigkeiten ausübt; 

28. "elektronische Form": ein dauerhaftes Medium, das kein Papier ist; 
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29. "EWR-Kreditinstitut": ein EWR-Kreditinstitut nach Art. 5 Abs. 1 des Banken-

gesetzes. 

2) Im Übrigen finden die Begriffsbestimmungen der anwendbaren EWR-

Rechtsvorschriften, insbesondere der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 sowie des 

Wertpapierfirmengesetzes und des Handelsplatz- und Börsengesetzes ergänzend 

Anwendung.  

3) Unter den in diesem Gesetz verwendeten Personenbezeichnungen sind 

alle Personen unabhängig ihres Geschlechts zu verstehen, sofern sich die Perso-

nenbezeichnungen nicht ausdrücklich auf ein bestimmtes Geschlecht beziehen. 

II. Anforderungen an Banken und Wertpapierfirmen für die Erbringung von 

Wertpapierdienstleistungen sowie die Ausübung von Anlagetätigkeiten 

A. Allgemeine Bestimmungen 

Art. 4 

Allgemeine organisatorische Anforderungen an Banken 

1) Banken, die Wertpapierdienstleistungen erbringen und/oder Anlagetätig-

keiten ausüben, haben die organisatorischen Anforderungen nach Art. 13, 14, 15 

Abs. 1, 3, 5 und 6, Art. 17 und 21 bis 27 des Wertpapierfirmengesetzes jederzeit 

zu erfüllen.  

2) Banken haben der FMA alle wichtigen Änderungen der organisatorischen 

Anforderungen anzuzeigen. 
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Art. 5 

Umgang mit Interessenkonflikten 

1) Banken und Wertpapierfirmen haben alle geeigneten Vorkehrungen zu 

treffen, um mögliche Interessenkonflikte zwischen der Bank oder Wertpapier-

firma selbst, einschliesslich ihrer Geschäftsleitung, ihrer vertraglich gebundenen 

Vermittler und Angestellten oder anderen Personen, die mit der Bank oder Wert-

papierfirma direkt oder indirekt durch Kontrolle verbunden sind, und ihren Kun-

den oder zwischen ihren Kunden untereinander zu identifizieren und zu vermei-

den oder zu regeln. Das gilt für sämtliche Interessenkonflikte, die bei der Erbrin-

gung von Wertpapierdienstleistungen, Nebendienstleistungen oder einer Kombi-

nation davon entstehen können, einschliesslich jener Interessenkonflikte, die auf 

den Erhalt von Anreizen von Dritten oder durch die eigene Vergütungsstruktur o-

der sonstige eigene Anreizstrukturen der Bank oder Wertpapierfirma zurückge-

hen. 

2) Reichen die Verfahren und Massnahmen, um zu verhindern, dass Interes-

senkonflikte den Kundeninteressen schaden, nicht aus, um nach vernünftigem Er-

messen zu gewährleisten, dass das Risiko der Beeinträchtigung von Kundeninte-

ressen vermieden wird, so legt die Bank oder Wertpapierfirma dem Kunden die 

allgemeine Art und/oder die Quellen von Interessenkonflikten sowie die zur Be-

grenzung dieser Risiken ergriffenen Massnahmen offen, bevor sie ein mit Interes-

senkonflikten belastetes Geschäft ausführt. 

3) Die Offenlegung nach Abs. 2 hat auf einem dauerhaften Datenträger zu 

erfolgen und je nach Einstufung des Kunden so ausführlich zu sein, dass dieser 

seine Entscheidung über die Dienstleistung, in deren Zusammenhang der Interes-

senkonflikt auftritt, in Kenntnis der Sachlage treffen kann. 



27 

4) Regelmässig auftretende Arten von Interessenkonflikten kann die Bank 

oder Wertpapierfirma den Kunden in standardisierter Weise offenlegen, bevor 

entsprechende Geschäfte getätigt werden. 

B. Wohlverhaltensregeln 

1. Allgemeine Grundsätze und Kundeninformation 

Art. 6 

Grundsätze 

1) Banken und Wertpapierfirmen haben sich bei der Erbringung von Wert-

papier- und Nebendienstleistungen redlich, ehrlich und professionell im bestmög-

lichen Interesse der Kunden zu verhalten. Sie haben insbesondere nach Massgabe 

dieses Artikels und Art. 7 bis 18 zu handeln und durch ihr Verhalten den Ruf und 

das Ansehen des Berufstandes zu wahren. 

2) Banken und Wertpapierfirmen müssen die von ihnen angebotenen oder 

empfohlenen Finanzinstrumente verstehen, die Vereinbarkeit der Finanzinstru-

mente mit den Bedürfnissen der Kunden, denen sie Wertpapierdienstleistungen 

erbringen, beurteilen und auch den in Art. 22 des Wertpapierfirmengesetzes ge-

nannten Zielmarkt berücksichtigen sowie sicherstellen, dass Finanzinstrumente 

nur angeboten oder empfohlen werden, wenn dies im Interesse des Kunden liegt. 

Art. 7 

Pflichten bei der Konzeption von Finanzinstrumenten 

Banken und Wertpapierfirmen, die Finanzinstrumente zum Verkauf an Kun-

den konzipieren, haben dafür zu sorgen, dass die Finanzinstrumente so ausgestal-

tet sind, dass sie den Bedürfnissen des Zielmarktes von Endkunden innerhalb der 
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jeweiligen Kundenklasse entsprechen und dass die Strategie für den Vertrieb der 

Finanzinstrumente mit dem bestimmten Zielmarkt vereinbar ist. Banken und 

Wertpapierfirmen unternehmen zumutbare Schritte, um zu gewährleisten, dass 

die von ihnen konzipierten Finanzinstrumente an dem bestimmten Zielmarkt ver-

trieben werden. 

Art. 8 

Werbung und Mindeststandard für Kundeninformationen 

1) Banken und Wertpapierfirmen haben im In- und Ausland irreführende o-

der aufdringliche Werbung, insbesondere mit ihrem liechtensteinischen Sitz oder 

mit liechtensteinischen Einrichtungen, zu unterlassen. 

2) Alle Informationen, einschliesslich Marketing-Mitteilungen, welche die 

Bank oder Wertpapierfirma an Kunden oder potenzielle Kunden richtet, müssen 

redlich und eindeutig sein und dürfen nicht irreführend sein. Marketing-Mitteilun-

gen müssen eindeutig als solche erkennbar sein. 

Art. 9 

Angemessene Kundeninformationen 

1) Banken und Wertpapierfirmen haben Kunden und potenziellen Kunden 

rechtzeitig in verständlicher Form angemessene Informationen zur Verfügung zu 

stellen über: 

a) die Bank oder Wertpapierfirma und ihre Dienstleistungen. Sofern eine Anla-

geberatung erbracht wird, informiert die Bank oder Wertpapierfirma recht-

zeitig vor dieser Beratung darüber, ob: 

1. die Beratung unabhängig erbracht wird oder nicht; 
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2. die Beratung sich auf eine umfangreiche oder eine eher beschränkte 

Analyse verschiedener Arten von Finanzinstrumenten stützt und ins-

besondere ob die Palette an Finanzinstrumenten auf Finanzinstru-

mente beschränkt ist, die von Einrichtungen emittiert oder angeboten 

wurden, die in enger Verbindung zu der Bank oder Wertpapierfirma 

stehen oder andere rechtliche oder wirtschaftliche Verbindungen, wie 

etwa Vertragsbeziehungen, zu dieser unterhalten, die so eng sind, dass 

das Risiko besteht, dass die Unabhängigkeit der Beratung beeinträch-

tigt wird; 

3. die Bank oder Wertpapierfirma dem Kunden eine regelmässige Beur-

teilung der Eignung der Finanzinstrumente bietet, die diesem Kunden 

empfohlen wurden; 

b) die anwendbaren Vertrags- und Geschäftsbedingungen; 

c) die Finanzinstrumente und die vorgeschlagenen Anlagestrategien, ein-

schliesslich geeigneten Leitlinien und Warnhinweisen zu den mit einer An-

lage in diese Finanzinstrumente oder mit diesen Anlagestrategien verbunde-

nen Risiken und zu der Frage, ob die Finanzinstrumente für nichtprofessio-

nelle oder professionelle Kunden bestimmt sind, wobei der bestimmte Ziel-

markt im Einklang mit Art. 7 zu berücksichtigen ist; 

d) die Ausführungsplätze und die Grundsätze zur bestmöglichen Ausführung 

von Kundenaufträgen nach Art. 20; 

e) sämtliche Kosten, Nebenkosten und Gebühren, samt Informationen sowohl 

in Bezug auf Wertpapierdienstleistungen als auch auf Nebendienstleistun-

gen, einschliesslich gegebenenfalls der Beratungskosten, der Kosten des 

dem Kunden empfohlenen oder an ihn vermarkteten Finanzinstruments und 

der diesbezüglichen Zahlungsmöglichkeiten des Kunden sowie etwaiger Zah-

lungen durch Dritte; 
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f) die Grundsätze zur Vermeidung von und für den Umgang mit Interessenkon-

flikten. 

2) Handelt es sich bei dem Kunden um einen professionellen Kunden, gelten 

die Anforderungen nach Abs. 1 Bst. e ausschliesslich für die Erbringung der Anla-

geberatung oder der Portfolioverwaltung. 

3) Die Informationen über Kosten und Nebenkosten, einschliesslich Kosten 

und Nebenkosten im Zusammenhang mit der Wertpapierdienstleistung und dem 

Finanzinstrument, die nicht durch das zugrundeliegende Marktrisiko verursacht 

werden, sind zusammenzufassen, um es den Kunden zu ermöglichen, die Gesamt-

kosten sowie die kumulative Wirkung auf die Rendite der Anlage zu verstehen. 

Falls der Kunde dies verlangt, ist eine Aufstellung nach Posten zur Verfügung zu 

stellen. Gegebenenfalls werden solche Informationen dem Kunden regelmässig, 

mindestens aber jährlich, während der Laufzeit der Anlage zur Verfügung gestellt. 

4) Wenn die Vereinbarung, ein Finanzinstrument zu kaufen oder zu verkau-

fen, unter Verwendung eines Fernkommunikationsmittels geschlossen wird, das 

eine vorherige Übermittlung der Informationen über Kosten und Gebühren nach 

Abs. 1 Bst. e verhindert, kann die Bank oder Wertpapierfirma dem Kunden diese 

Informationen über Kosten und Nebenkosten unmittelbar nach Geschäftsab-

schluss entweder in elektronischer Form oder, wenn es sich um einen nichtprofes-

sionellen Kunden handelt und dieser darum ersucht, auf Papier übermitteln, so-

fern: 

a) der Kunde der Übermittlung der Informationen unverzüglich nach Ge-

schäftsabschluss zugestimmt hat; und 
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b) die Bank oder Wertpapierfirma dem Kunden die Möglichkeit eingeräumt 

hat, den Geschäftsabschluss aufzuschieben, bis er die Informationen erhal-

ten hat. 

5) Zusätzlich zu den Anforderungen nach Abs. 4 muss die Bank oder Wertpa-

pierfirma dem Kunden die Möglichkeit einräumen, vor Geschäftsabschluss telefo-

nisch Informationen über Kosten und Entgelte zu erhalten. 

6) Die Informationen nach Abs. 1 und 3 bis 5 sowie Art. 10 Abs. 3 werden auf 

verständliche und eine solche Weise zur Verfügung gestellt, dass Kunden und po-

tenzielle Kunden nach vernünftigem Ermessen in die Lage versetzt werden, die 

genaue Art und die Risiken der Wertpapierdienstleistungen und des speziellen 

Typs von Finanzinstrument, der ihnen angeboten wird, zu verstehen, um so auf 

informierter Grundlage Anlageentscheidungen treffen zu können. Diese Informa-

tionen können in standardisierter Form zur Verfügung gestellt werden. 

7) Banken und Wertpapierfirmen stellen ihren Kunden oder potenziellen 

Kunden alle nach diesem Gesetz zur Verfügung zu stellenden Informationen in 

elektronischer Form bereit. Banken und Wertpapierfirmen setzen nichtprofessio-

nelle Kunden oder potenzielle nichtprofessionelle Kunden darüber in Kenntnis, 

dass sie die Möglichkeit haben, die Informationen in Papierform zu erhalten. 

Nichtprofessionellen Kunden oder potenziellen nichtprofessionellen Kunden, die 

darum ersucht haben, die Informationen in Papierform zu erhalten, sind die Infor-

mationen kostenlos auf Papier bereitzustellen. 

8) Banken und Wertpapierfirmen setzen bestehende Kunden, welche die 

nach diesem Gesetz zur Verfügung zu stellenden Informationen in Papierform er-

halten haben, spätestens acht Wochen vor dem Versenden der Informationen in 

elektronischer Form darüber in Kenntnis, dass: 
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a) der Kunde diese Informationen künftig in elektronischer Form erhalten wird; 

b) der Kunde die Wahl hat, die Informationen entweder weiterhin in Papier-

form oder künftig in elektronischer Form zu erhalten; und 

c) ein automatischer Wechsel zur elektronischen Form stattfinden wird, wenn 

der Kunde innerhalb von acht Wochen nicht mitteilt, dass er die Informatio-

nen weiterhin in Papierform erhalten möchte. 

9) Bestehende Kunden, welche die nach diesem Gesetz zur Verfügung zu 

stellenden Informationen bereits in elektronischer Form erhalten, müssen nicht 

nach Abs. 8 informiert werden. 

10) Wird eine Wertpapierdienstleistung als Teil eines Finanzprodukts ange-

boten, das in Bezug auf die Informationspflichten bereits anderen Bestimmungen 

in den Bereichen Banken und Konsumkredite unterliegt, gelten für diese Dienst-

leistung nicht zusätzlich die Anforderungen nach Abs. 1 bis 9 sowie Art. 8. 

11) Bei Querverkäufen informiert die Bank oder Wertpapierfirma den Kun-

den darüber, ob die verschiedenen Bestandteile getrennt voneinander gekauft 

werden können, und erbringt für jeden Bestandteil einen getrennten Nachweis 

über Kosten und Gebühren. Besteht die Wahrscheinlichkeit, dass sich die mit ei-

nem Querverkauf verbundenen Risiken für einen nichtprofessionellen Kunden von 

den mit den einzelnen Bestandteilen verknüpften Risiken unterscheiden, legt die 

Bank oder Wertpapierfirma eine angemessene Beschreibung der verschiedenen 

Bestandteile der Vereinbarung bzw. des Pakets vor, in der auch dargelegt wird, 

inwiefern deren Wechselwirkung die Risiken verändert. 

12) Informiert eine Bank oder Wertpapierfirma Kunden darüber, dass die 

Anlageberatung unabhängig erbracht wird, dann bewertet diese Bank oder Wert-
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papierfirma eine ausreichende Palette von auf dem Markt angebotenen Finanzin-

strumenten, die hinsichtlich ihrer Art und Emittenten oder Produktanbieter hin-

reichend gestreut sein müssen, um zu gewährleisten, dass die Anlageziele des Kun-

den in geeigneter Form erreicht werden können. Die Anlageberatung darf in die-

sem Fall nicht auf Finanzinstrumente beschränkt sein, die: 

a) von der Bank oder Wertpapierfirma selbst oder von Einrichtungen emittiert 

oder angeboten werden, die in enger Verbindung zur Bank oder Wertpapier-

firma stehen; 

b) von anderen Einrichtungen emittiert oder angeboten werden, zu denen die 

Bank oder Wertpapierfirma so enge rechtliche oder wirtschaftliche Bezie-

hungen, wie etwa Vertragsbeziehungen, unterhält, dass das Risiko besteht, 

dass die Unabhängigkeit der Beratung beeinträchtigt wird. 

Art. 10 

Gewährung und Annahme von Zuwendungen 

1) Einer Bank oder Wertpapierfirma, die unabhängige Anlageberatung oder 

Portfolioverwaltung anbietet, ist es untersagt, für die Erbringung der Dienstleis-

tung an die Kunden Gebühren, Provisionen oder andere monetäre oder nicht-mo-

netäre Vorteile (Zuwendungen) einer dritten Partei oder einer Person, die im Na-

men einer dritten Partei handelt, anzunehmen und zu behalten. Kleinere nicht-

monetäre Vorteile, welche die Servicequalität für den Kunden verbessern können 

und die von ihrem Umfang und ihrer Art her nicht vermuten lassen, dass sie die 

Einhaltung der Pflicht der Bank oder Wertpapierfirma, im bestmöglichen Interesse 

ihrer Kunden zu handeln, beeinträchtigen, sind unmissverständlich offenzulegen 

und fallen nicht unter diesen Absatz. 
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2) Eine Bank oder Wertpapierfirma handelt nicht ehrlich, redlich und profes-

sionell im bestmöglichen Interesse ihrer Kunden nach Art. 6 Abs. 1 und erfüllt die 

Verpflichtung nach Art. 5 nicht, wenn sie Zuwendungen im Zusammenhang mit 

der Erbringung einer Wertpapierdienstleistung oder einer Nebendienstleistung ei-

ner Partei gewährt oder von einer Partei erhält, sofern es sich bei dieser Partei 

nicht um den Kunden oder eine Person handelt, die im Auftrag des Kunden tätig 

wird. 

3) Die Gewährung oder Annahme von Zuwendungen nach Abs. 2 ist zulässig, 

wenn: 

a) die Zuwendungen: 

1. dazu bestimmt sind, die Qualität der jeweiligen Dienstleistung für den 

Kunden zu verbessern; 

2. nicht die Erfüllung der Pflicht der Bank oder Wertpapierfirma, im best-

möglichen Interesse der Kunden zu handeln, beeinträchtigen; und 

3. die Existenz, die Art und der Betrag der Zuwendung oder, wenn der 

Betrag nicht feststellbar ist, die Art und Weise der Berechnung dieses 

Betrags dem Kunden vor Erbringung der betreffenden Wertpapier- o-

der Nebendienstleistung in umfassender, zutreffender und verständli-

cher Weise unmissverständlich offengelegt werden; gegebenenfalls 

hat die Bank oder Wertpapierfirma den Kunden über den Mechanis-

mus für die Weitergabe der Zuwendungen an den Kunden zu unter-

richten, die sie im Zusammenhang mit der Erbringung der Wertpapier-

dienstleistung und Nebenleistung eingenommen hat; oder 

b) die Zuwendungen die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen ermögli-

chen oder für sie notwendig sind, wie namentlich Verwahrungsgebühren, 
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Abwicklungs- und Handelsplatzgebühren, Verwaltungsabgaben oder gesetz-

liche Gebühren und die wesensbedingt keine Konflikte mit der Verpflichtung 

der Bank oder Wertpapierfirma hervorrufen können, im besten Interesse ih-

rer Kunden ehrlich, redlich und professionell zu handeln. 

4) Die Regierung regelt das Nähere über die Gewährung und Annahme von 

Zuwendungen mit Verordnung. 

Art. 11 

Vergütung und Bewertung der Leistung der Mitarbeiter 

Banken und Wertpapierfirmen, die Wertpapierdienstleistungen für Kunden 

erbringen, stellen sicher, dass sie die Leistung ihrer Mitarbeiter nicht in einer 

Weise vergüten oder bewerten, die mit ihrer Pflicht, im bestmöglichen Interesse 

ihrer Kunden zu handeln, kollidiert. Insbesondere treffen sie keine Vereinbarung 

im Wege der Vergütung, Verkaufsziele oder auf sonstigem Wege, die ihre Mitar-

beiter verleiten könnte, einem nichtprofessionellen Kunden ein bestimmtes Finan-

zinstrument zu empfehlen, obwohl die Bank oder Wertpapierfirma ein anderes, 

den Bedürfnissen des Kunden besser entsprechendes Finanzinstrument anbieten 

könnte. 

2. Beurteilung der Eignung und Angemessenheit sowie Berichtspflicht gegen-

über Kunden 

Art. 12 

Kenntnisse und Kompetenzen der Mitarbeiter 

Banken und Wertpapierfirmen sorgen durch angemessene Massnahmen da-

für, dass natürliche Personen, die gegenüber Kunden im Namen der Bank oder 

Wertpapierfirma eine Anlageberatung erbringen oder Kunden Informationen über 



36 

Anlageprodukte, Wertpapier- oder Nebendienstleistungen erteilen, über die 

Kenntnisse und Kompetenzen verfügen, die für die Erfüllung der Vorschriften nach 

Art. 6 bis 11 und 14 bis 18 sowie nach diesem Artikel notwendig sind. Auf Anfrage 

ist der FMA darüber der Nachweis zu erbringen. Sie veröffentlicht die Kriterien, 

die für die Beurteilung der Kenntnisse und Kompetenzen angelegt werden. 

Art. 13 

Eignung von Anlageberatung und Portfolioverwaltung 

1) Erbringt eine Bank oder Wertpapierfirma Anlageberatung oder Portfo-

lioverwaltung, so holt sie die notwendigen Informationen über die finanziellen 

Verhältnisse der Kunden oder potenziellen Kunden, einschliesslich ihrer Fähigkeit, 

Verluste zu tragen, und deren Anlageziele, einschliesslich ihrer Risikotoleranz, so-

wie deren Kenntnisse und Erfahrungen im Anlagebereich ein, um für sie geeignete 

Wertpapierdienstleistungen oder Finanzinstrumente empfehlen zu können. Wird 

ein Bündel von Dienstleistungen oder Produkten in Betracht gezogen, ist bei der 

Beurteilung zu berücksichtigen, ob das gesamte gebündelte Paket angemessen ist.  

2) Erbringen Banken oder Wertpapierfirmen entweder Anlageberatung oder 

Portfolioverwaltung, die eine Umschichtung von Finanzinstrumenten umfasst, so 

holen sie die notwendigen Informationen über die Investition des Kunden ein und 

analysieren die Kosten und den Nutzen der Umschichtung von Finanzinstrumen-

ten. Bei der Erbringung von Anlageberatung informieren Banken oder Wertpapier-

firmen den Kunden darüber, ob die Vorteile einer Umschichtung von Finanzinstru-

menten die im Rahmen der Umschichtung anfallenden Kosten überwiegen oder 

nicht. 
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3) Abs. 2 gilt nicht für Dienstleistungen, die professionellen Kunden erbracht 

werden, es sei denn, diese Kunden setzen die Bank oder Wertpapierfirma entwe-

der in elektronischer Form oder auf Papier darüber in Kenntnis, dass sie von den 

durch diese Bestimmungen gewährten Rechten Gebrauch machen möchten. Ban-

ken und Wertpapierfirmen zeichnen diese schriftlichen Kundenmitteilungen auf. 

Art. 14 

Angemessenheit von sonstigen Wertpapierdienstleistungen 

1) Bei anderen als den in Art. 13 genannten Finanzdienstleistungen sind von 

Kunden oder potenziellen Kunden Angaben zu ihren Kenntnissen und Erfahrungen 

im Anlagebereich in Bezug auf den speziellen Typ der angebotenen oder angefor-

derten Produkte oder Dienstleistungen einzuholen, um beurteilen zu können, ob 

die in Betracht gezogenen Wertpapierdienstleistungen oder Produkte für den Kun-

den angemessen sind. Wird ein Bündel von Dienstleistungen oder Produkten in 

Betracht gezogen, ist bei der Beurteilung zu berücksichtigen, ob das gesamte ge-

bündelte Paket angemessen ist.  

2) Ist die Bank oder Wertpapierfirma aufgrund der vom Kunden nach diesem 

Absatz erhaltenen Informationen der Auffassung, dass das Produkt oder die 

Dienstleistung für den Kunden oder potenziellen Kunden nicht angemessen ist, so 

warnt sie den Kunden oder potenziellen Kunden entsprechend. 

3) Bei fehlenden oder unzureichenden Angaben der Kunden zu ihren Kennt-

nissen und Erfahrungen, warnt die Bank oder Wertpapierfirma diese Kunden und 

weist darauf hin, dass sie nicht in der Lage ist, zu beurteilen, ob die in Betracht 

gezogene Wertpapierdienstleistung oder das in Betracht gezogene Produkt für sie 

angemessen ist.  
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4) Die Hinweise nach Abs. 2 und 3 können in standardisierter Form erfolgen. 

Art. 15 

Execution-only-Geschäfte 

1) Banken und Wertpapierfirmen sind unter den Voraussetzungen nach 

Abs. 2 von der Einholung der Angaben nach Art. 14 befreit, wenn die Wertpapier-

dienstleistung der Bank oder Wertpapierfirma lediglich in der Ausführung von 

Kundenaufträgen oder der Annahme und Übermittlung von Kundenaufträgen mit 

oder ohne Nebendienstleistungen besteht (Execution-only-Geschäfte). Ausge-

nommen ist jedoch die Gewährung von Krediten oder Darlehen, die keine beste-

henden Kreditobergrenzen von Darlehen, Girokonten und Überziehungsmöglich-

keiten von Kunden beinhalten nach Anhang 1 Abschnitt B Ziff. 2. 

2) Für die Inanspruchnahme der Ausnahmeregelung müssen zusätzlich zu 

Abs. 1 die folgenden Voraussetzungen erfüllt werden: 

a) die Dienstleistungen beziehen sich auf eines der folgenden Finanzinstru-

mente: 

1. Aktien, die zum Handel an einem geregelten Markt oder einem gleich-

wertigen Markt eines Drittstaates oder in einem MTF zugelassen sind, 

sofern es sich um Aktien von Unternehmen handelt, mit Ausnahme 

von Anteilen an Organismen für gemeinsame Anlagen, die keine Orga-

nismen für gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) sind, und 

Aktien, in die ein Derivat eingebettet ist; 

2. Schuldverschreibungen oder sonstige verbriefte Schuldtitel, die zum 

Handel an einem geregelten Markt oder einem gleichwertigen Markt 

eines Drittstaates oder in einem MTF zugelassen sind, mit Ausnahme 
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der Schuldverschreibungen oder verbrieften Schuldtitel, in die ein De-

rivat eingebettet ist oder die eine Struktur enthalten, die es dem Kun-

den erschwert, die damit einhergehenden Risiken zu verstehen; 

3. Geldmarktinstrumente, mit Ausnahme der Instrumente, in die ein De-

rivat eingebettet ist oder die eine Struktur enthalten, die es dem Kun-

den erschwert, die damit einhergehenden Risiken zu verstehen; 

4. Aktien oder Anteile an OGAW, mit Ausnahme der strukturierten 

OGAW nach Art. 36 Abs. 1 Unterabs. 2 der Verordnung (EU) Nr. 

583/201010; 

5. strukturierte Einlagen, mit Ausnahme der Einlagen, die eine Struktur 

enthalten, die es dem Kunden erschwert, das Ertragsrisiko oder die 

Kosten eines Verkaufs des Produkts vor Fälligkeit zu verstehen; 

6. andere nicht komplexe Finanzinstrumente im Sinne dieses Absatzes; 

b) die Dienstleistung wird auf Veranlassung des Kunden oder potenziellen Kun-

den erbracht; 

c) der Kunde oder potenzielle Kunde wurde eindeutig darüber informiert, dass 

die Bank oder Wertpapierfirma bei der Erbringung dieser Dienstleistung die 

Angemessenheit der Finanzinstrumente oder Dienstleistungen, die erbracht 

oder angeboten werden, nicht prüfen muss und der Kunde daher nicht in 

den Genuss des Schutzes der einschlägigen Wohlverhaltensregeln kommt, 

wobei eine derartige Warnung in standardisierter Form erfolgen kann; 

                                                      
10 Verordnung (EU) Nr. 583/2010 der Kommission vom 1. Juli 2010 zur Durchführung der Richtlinie 

2009/65/EG des Europäischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf die wesentlichen Informationen 
für den Anleger und die Bedingungen, die einzuhalten sind, wenn die wesentlichen Informationen für den 
Anleger oder der Prospekt auf einem anderen dauerhaften Datenträger als Papier oder auf einer Website 
zur Verfügung gestellt werden (ABl. L 176 vom 10.7.2010, S. 1) 
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d) die Bank oder Wertpapierfirma kommt ihren Pflichten zur Vermeidung von 

Interessenkonflikten nach. 

3) Für die Zwecke nach Abs. 2 Bst. a gilt ein Markt eines Drittstaates als ei-

nem geregelten Markt gleichwertig, wenn die Europäische Kommission für den 

Markt des betreffenden Drittstaates nach dem Verfahren des Art. 25 Abs. 4 Bst. a 

Unterabs. 3 und 4 der Richtlinie 2014/65/EU einen Beschluss über die Gleichwer-

tigkeit erlassen hat.  

Art. 16 

Dokumentation der Rechte und Pflichten der Vertragsparteien 

Die Bank oder Wertpapierfirma erstellt eine Aufzeichnung, die das Doku-

ment oder die Dokumente mit den Vereinbarungen zwischen der Bank oder Wert-

papierfirma und dem Kunden enthält, welche die Rechte und Pflichten der Par-

teien sowie die sonstigen Bedingungen, zu denen die Bank oder Wertpapierfirma 

Dienstleistungen für den Kunden erbringt, festlegt. 

Art. 17 

Berichtspflichten gegenüber Kunden 

1) Die Bank oder Wertpapierfirma hat dem Kunden geeignete Berichte über 

die erbrachten Dienstleistungen auf einem dauerhaften Datenträger zur Verfü-

gung zu stellen. Diese Berichte enthalten regelmässige Mitteilungen an die Kun-

den, in denen der Art und der Komplexität der jeweiligen Finanzinstrumente sowie 

der Art der für den Kunden erbrachten Dienstleistung Rechnung getragen wird, 

und gegebenenfalls die Kosten, die mit den im Namen des Kunden durchgeführten 

Geschäften und den erbrachten Dienstleistungen verbunden sind. 
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2) Leistet die Bank oder Wertpapierfirma Anlageberatung, erhält der Kunde 

vor Durchführung des Geschäfts von ihr eine Erklärung zur Geeignetheit auf einem 

dauerhaften Datenträger, in der sie die erbrachte Beratung nennt und erläutert, 

wie die Beratung auf die Präferenzen, Ziele und sonstigen Merkmale des nichtpro-

fessionellen Kunden abgestimmt wurde. 

3) Wird die Vereinbarung, ein Finanzinstrument zu kaufen oder zu verkau-

fen, unter Verwendung eines Fernkommunikationsmittels geschlossen und ist die 

vorherige Aushändigung der Geeignetheitserklärung nach Abs. 2 somit nicht mög-

lich, kann die Bank oder Wertpapierfirma dem Kunden die schriftliche Erklärung 

zur Geeignetheit auf einem dauerhaften Datenträger übermitteln, unmittelbar 

nachdem dieser sich vertraglich gebunden hat, wenn folgende Bedingungen erfüllt 

sind: 

a) Der Kunde hat der Übermittlung der Geeignetheitserklärung unverzüglich 

nach Geschäftsabschluss zugestimmt. 

b) Die Bank oder Wertpapierfirma hat dem Kunden die Ofption eingeräumt, 

das Geschäft zu verschieben, um die Geeignetheitserklärung vorher zu er-

halten. 

4) Erbringt eine Bank oder Wertpapierfirma Portfolioverwaltung für einen 

Kunden oder hat sie dem Kunden mitgeteilt, dass sie eine regelmässige Beurtei-

lung der Geeignetheit vornehmen werde, so muss der regelmässige Bericht eine 

aktualisierte Erklärung dazu enthalten, wie die Anlage auf die Präferenzen, Ziele 

und sonstigen Merkmale des nichtprofessionellen Kunden abgestimmt wurde. 

5) Dieser Artikel gilt nicht für Dienstleistungen, die professionellen Kunden 

erbracht werden, es sei denn, diese Kunden setzen die Bank oder Wertpapierfirma 

entweder in elektronischer Form oder auf Papier darüber in Kenntnis, dass sie von 
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den durch diese Bestimmungen gewährten Rechten Gebrauch machen möchten. 

Banken und Wertpapierfirmen zeichnen diese schriftlichen Kundenmitteilungen 

auf. 

Art. 18 

Ausnahme für Wohnimmobilienkreditverträge 

Ist ein Wohnimmobilienkreditvertrag, der den Bestimmungen zur Beurtei-

lung der Kreditwürdigkeit von Konsumenten nach dem Hypothekar- und Immobi-

lienkreditgesetz unterliegt, an die Vorbedingung geknüpft, dass demselben Kon-

sumenten eine Wertpapierdienstleistung in Bezug auf speziell zur Besicherung der 

Finanzierung des Kredits begebene Pfandbriefe mit denselben Konditionen wie 

der Wohnimmobilienkreditvertrag erbracht wird, damit der Kredit ausgezahlt, re-

finanziert oder abgelöst werden kann, unterliegt diese Dienstleistung nicht den 

Anforderungen nach Art. 12 bis 17. 

3. Erbringung von Dienstleistungen über eine andere Bank, Wertpapierfirma o-

der Vermögensverwaltungsgesellschaft 

Art. 19 

Pflichten bei Dienstleistungserbringung 

1) Eine Bank oder Wertpapierfirma, die über eine andere Bank, Wertpapier-

firma oder Vermögensverwaltungsgesellschaft eine Anweisung erhält, Wertpa-

pier- oder Nebendienstleistungen im Namen eines Kunden zu erbringen, darf sich 

dabei auf Kundeninformationen stützen, die von der zuletzt genannten Bank, 

Wertpapierfirma oder Vermögensverwaltungsgesellschaft weitergeleitet werden. 
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Die Verantwortung für die Vollständigkeit und Richtigkeit der weitergeleiteten An-

weisungen verbleibt bei der Bank, Wertpapierfirma oder Vermögensverwaltungs-

gesellschaft, die die Anweisungen übermittelt. 

2) Die Bank oder Wertpapierfirma, die eine Anweisung erhält, auf diese Art 

Dienstleistungen im Namen eines Kunden zu erbringen, darf sich auch auf Emp-

fehlungen in Bezug auf die Dienstleistung oder das Geschäft verlassen, die dem 

Kunden von einer anderen Bank, Wertpapierfirma oder Vermögensverwaltungs-

gesellschaft gegeben wurden. Die Verantwortung für die Eignung der Empfehlun-

gen oder der Beratung für den Kunden verbleibt bei der Bank, Wertpapierfirma 

oder Vermögensverwaltungsgesellschaft, welche die Anweisungen übermittelt. 

3) Die Verantwortung für die Erbringung der Dienstleistung oder den Ab-

schluss des Geschäfts auf der Grundlage solcher Angaben oder Empfehlungen im 

Einklang mit den einschlägigen Bestimmungen dieses Gesetzes trägt die Bank oder 

Wertpapierfirma, welche die Kundenanweisungen oder -aufträge über eine an-

dere Bank, Wertpapierfirma oder Vermögensverwaltungsgesellschaft erhält. 

4. Bestmögliche Ausführung von Kundenaufträgen 

Art. 20 

Kriterien 

1) Banken und Wertpapierfirmen haben bei der Ausführung von Aufträgen 

unter Berücksichtigung des Kurses, der Kosten, der Schnelligkeit, der Wahrschein-

lichkeit der Ausführung und Abwicklung des Umfangs, der Art und aller sonstigen 

für die Auftragsausführung relevanten Aspekte alle hinreichenden Massnahmen 

zu ergreifen, um das bestmögliche Ergebnis für ihre Kunden zu erreichen. Liegt 
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jedoch eine ausdrückliche Weisung des Kunden vor, hat die Bank oder Wertpa-

pierfirma den Auftrag gemäss dieser ausdrücklichen Weisung auszuführen. 

2) Führt eine Bank oder Wertpapierfirma einen Auftrag im Namen eines 

nichtprofessionellen Kunden aus, bestimmt sich das bestmögliche Ergebnis nach 

der Gesamtbewertung, die den Preis des Finanzinstruments und die Kosten im Zu-

sammenhang mit der Ausführung darstellt und alle dem Kunden entstandenen 

Kosten umfasst, die in direktem Zusammenhang mit der Ausführung des Auftrags 

stehen, einschliesslich der Gebühren des Ausführungsplatzes, Clearing- und Ab-

wicklungsgebühren und sonstigen Gebühren, die Dritten gezahlt wurden, die an 

der Ausführung des Auftrags beteiligt sind.  

3) Kann ein Auftrag über ein Finanzinstrument an mehreren konkurrieren-

den Plätzen ausgeführt werden, müssen die Provisionen der Bank oder Wertpa-

pierfirma und die Kosten der Ausführung an den einzelnen in Frage kommenden 

Plätzen im Interesse der Erzielung des bestmöglichen Ergebnisses in Einklang mit 

Abs. 1 in diese Bewertung einfliessen, um die in den Grundsätzen der Auftragsaus-

führung der Bank oder Wertpapierfirma aufgeführten und zur Ausführung des Auf-

trags fähigen Ausführungsplätze für den Kunden miteinander zu vergleichen und 

zu bewerten. 

4) Eine Bank oder Wertpapierfirma darf keine Vergütung und keinen Rabatt 

oder nicht-monetären Vorteil für die Weiterleitung von Kundenaufträgen zu ei-

nem bestimmten Handelsplatz oder Ausführungsplatz erhalten, andernfalls dies 

einen Verstoss gegen die Anforderungen zu Interessenkonflikten oder Anreizen 

nach Abs. 1 und Art. 5 bis 11 dieses Gesetzes sowie nach Art. 21 des Wertpapier-

firmengesetzes darstellen würde. 
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5) Jede Bank oder Wertpapierfirma teilt nach Ausführung eines Geschäfts 

dem Kunden mit, wo der Auftrag ausgeführt wurde. 

6) Für Finanzinstrumente, die der Handelspflicht nach Art. 23 und 28 der 

Verordnung (EU) Nr. 600/2014 unterliegen, stellt jeder Handelsplatz und systema-

tische Internalisierer und für andere Finanzinstrumente jeder Ausführungsplatz 

der Öffentlichkeit mindestens einmal jährlich gebührenfrei Informationen über 

die Qualität der Ausführung von Aufträgen auf diesem Handelsplatz zur Verfü-

gung. Diese regelmässigen Berichte enthalten ausführliche Angaben zu den Kur-

sen, den Kosten sowie der Schnelligkeit und Wahrscheinlichkeit der Ausführung 

einzelner Finanzinstrumente. 

Art. 21 

Grundsätze der Auftragsausführung 

1) Banken und Wertpapierfirmen haben wirksame Vorkehrungen für die Ein-

haltung von Art. 20 Abs. 1 zu treffen und anzuwenden. Dabei hat die Bank oder 

Wertpapierfirma insbesondere Grundsätze der Auftragsausführung festzulegen 

und anzuwenden, die es ihr erlauben, für die Aufträge ihrer Kunden das bestmög-

liche Ergebnis in Einklang mit Art. 20 Abs. 1 zu erzielen. 

2) Die Grundsätze der Auftragsausführung haben für jede Gattung von Fi-

nanzinstrumenten Angaben zu den verschiedenen Handelsplätzen, an denen die 

Bank oder Wertpapierfirma Aufträge ihrer Kunden ausführt, und die Faktoren, die 

für die Wahl des Ausführungsplatzes ausschlaggebend sind, zu enthalten. Es wer-

den zumindest die Handelsplätze genannt, an denen die Bank oder Wertpapier-

firma gleichbleibend die bestmöglichen Ergebnisse bei der Ausführung von Kun-

denaufträgen erzielen kann. 
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3) Die Bank oder Wertpapierfirma hat ihre Kunden über ihre Grundsätze der 

Auftragsausführung in geeigneter Form zu informieren. In diesen Informationen 

wird klar, ausführlich und auf eine für Kunden verständliche Weise erläutert, wie 

die Kundenaufträge von der Bank oder Wertpapierfirma ausgeführt werden. Ban-

ken und Wertpapierfirmen müssen die vorherige Zustimmung ihrer Kunden zu ih-

rer Ausführungspolitik für Aufträge einholen. 

4) Für den Fall, dass die Grundsätze der Auftragsausführung vorsehen, dass 

Aufträge ausserhalb eines Handelsplatzes ausgeführt werden dürfen, haben die 

Bank oder Wertpapierfirma ihre Kunden oder potenziellen Kunden insbesondere 

auf diese Möglichkeit hinzuweisen. Banken und Wertpapierfirmen müssen die vor-

herige ausdrückliche Zustimmung der Kunden einholen, bevor sie Kundenaufträge 

ausserhalb eines Handelsplatzes ausführen, wobei die Zustimmung entweder in 

Form einer allgemeinen Vereinbarung oder zu jedem Geschäft einzeln eingeholt 

werden kann. 

Art. 22 

Veröffentlichungs-, Überprüfungs- und Nachweispflichten 

1) Banken und Wertpapierfirmen, die Kundenaufträge ausführen, müssen 

einmal jährlich für jede Klasse von Finanzinstrumenten die fünf Ausführungs-

plätze, die ausgehend vom Handelsvolumen am wichtigsten sind, auf denen sie 

Kundenaufträge im Vorjahr ausgeführt haben, und Informationen über die er-

reichte Ausführungsqualität zusammenfassen und veröffentlichen. 

2) Banken und Wertpapierfirmen, die Kundenaufträge ausführen, haben die 

Effizienz ihrer Vorkehrungen zur Auftragsausführung und ihre Ausführungspolitik 

zu überwachen, um Mängel festzustellen und gegebenenfalls zu beheben. Insbe-
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sondere prüfen sie regelmässig, ob die in der Ausführungspolitik genannten Han-

delsplätze das bestmögliche Ergebnis für die Kunden erbringen oder ob die Vor-

kehrungen zur Auftragsausführung geändert werden müssen. Dabei berücksichti-

gen sie unter anderem die nach Abs. 1 und Art. 20 Abs. 6 veröffentlichten Infor-

mationen. Banken oder Wertpapierfirmen müssen ihren Kunden, mit denen sie 

eine laufende Geschäftsbeziehung unterhalten, wesentliche Änderungen ihrer 

Vorkehrungen zur Auftragsausführung oder ihrer Ausführungspolitik mitteilen. 

3) Banken und Wertpapierfirmen müssen ihren Kunden gegenüber auf de-

ren Anfrage nachweisen, dass sie deren Aufträge im Einklang mit der Ausführungs-

politik der Bank oder Wertpapierfirma ausgeführt haben sowie der FMA auf deren 

Anfrage nachweisen, dass sie die Vorschriften nach Art. 20 und 21 sowie dieses 

Artikels eingehalten haben. 

5. Bearbeitung von Kundenaufträgen 

Art. 23 

Grundsatz 

1) Banken und Wertpapierfirmen, die zur Ausführung von Aufträgen im Na-

men von Kunden berechtigt sind, haben Verfahren und Systeme einzurichten, die 

die unverzügliche, redliche und rasche Ausführung von Kundenaufträgen im Ver-

hältnis zu anderen Kundenaufträgen oder den Handelsinteressen der Bank oder 

Wertpapierfirma gewährleisten. Diese Verfahren oder Systeme haben es zu er-

möglichen, dass ansonsten vergleichbare Kundenaufträge gemäss dem Zeitpunkt 

ihres Eingangs bei der Bank oder Wertpapierfirma ausgeführt werden. 

2) Können Kundenlimitaufträge in Bezug auf Aktien, die zum Handel an ei-

nem geregelten Markt zugelassen sind oder an einem Handelsplatz gehandelt 
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werden, aufgrund der vorherrschenden Marktbedingungen nicht unverzüglich 

ausgeführt werden, muss die Bank oder Wertpapierfirma Massnahmen ergreifen, 

um die schnellstmögliche Ausführung dieser Aufträge dadurch zu erleichtern, dass 

sie sie unverzüglich und auf eine Art und Weise bekannt macht, die für andere 

Marktteilnehmer leicht zugänglich ist, sofern der Kunde nicht ausdrücklich eine 

anders lautende Anweisung gibt. Diese Pflicht gilt als erfüllt, wenn die Bank oder 

Wertpapierfirma die Kundenlimitaufträge an einen Handelsplatz weitergeleitet 

hat. Die FMA kann von der Einhaltung der Pflicht zur Bekanntmachung eines Li-

mitauftrags nach Art. 4 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 absehen, wenn dieser 

im Vergleich zum marktüblichen Geschäftsumfang sehr gross ist. 

6. Vertraglich gebundene Vermittler 

Art. 24 

Heranziehung von vertraglich gebundenen Vermittlern 

1) Banken und Wertpapierfirmen dürfen im Rahmen der Wertpapierdienst-

leistungen und Nebendienstleistungen vertraglich gebundene Vermittler für die 

Förderung ihres Geschäfts, die Anbahnung neuer Geschäftsbeziehungen, die Ent-

gegennahme der Aufträge von Kunden oder potenziellen Kunden sowie die Über-

mittlung dieser Aufträge, das Platzieren von Finanzinstrumenten sowie für Bera-

tungen in Bezug auf die von ihnen angebotenen Wertpapier- und Nebendienstleis-

tungen sowie Finanzinstrumente einsetzen, sofern diese im Register nach Art. 33 

Abs. 5 eingetragen sind. 

2) Banken und Wertpapierfirmen, die vertraglich gebundene Vermittler bei-

ziehen, haften uneingeschränkt für deren Handeln oder Unterlassen, wenn diese 

in ihrem Namen tätig sind. Sie haben sicherzustellen, dass ein vertraglich gebun-

dener Vermittler mitteilt, in welcher Eigenschaft er handelt und welche Bank oder 
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Wertpapierfirma er vertritt, wenn er mit Kunden oder potenziellen Kunden Kon-

takt aufnimmt. 

3) Banken und Wertpapierfirmen, die vertraglich gebundene Vermittler ein-

setzen, sind verpflichtet, die Tätigkeiten ihrer vertraglich gebundenen Vermittler 

zu überwachen, um zu gewährleisten, dass sie die Bestimmungen dieses Gesetzes 

ständig einhalten. 

4) Vertraglich gebundene Vermittler werden in das Register nach Art. 33 

Abs. 5 eingetragen, wenn sie: 

a) ihren Sitz oder Wohnsitz in Liechtenstein oder in einem anderen EWR-Mit-

gliedstaat haben, sofern im letzteren Fall im Herkunftsmitgliedstaat keine 

Registrierung vertraglich gebundener Vermittler vorgesehen ist und der ver-

traglich gebundene Vermittler von einer inländischen Bank oder Wertpa-

pierfirma herangezogen wird; 

b) einen guten Leumund besitzen und vertrauenswürdig sind; sowie 

c) über angemessene kaufmännische und berufliche Kenntnisse verfügen, um 

alle einschlägigen Informationen über die angebotene Dienstleistung kor-

rekt und in angemessener Form an den Kunden oder potenziellen Kunden 

weitergeben zu können. 

5) Der Eintrag im Register wird von der FMA gelöscht, wenn der vertraglich 

gebundene Vermittler die Voraussetzungen für die Eintragung nach Abs. 4 nicht 

mehr erfüllt. 

6) Banken und Wertpapierfirmen, die vertraglich gebundene Vermittler ein-

setzen, sind verpflichtet, durch geeignete Massnahmen sicherzustellen, dass die 
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nicht in den Anwendungsbereich dieses Gesetzes fallenden Tätigkeiten des ver-

traglich gebundenen Vermittlers keine nachteiligen Auswirkungen auf die Tätig-

keiten haben, die der vertraglich gebundene Vermittler nach Massgabe dieses Ge-

setzes in ihrem Namen ausübt. 

7. Geeignete Gegenparteien 

Art. 25 

Geschäfte mit geeigneten Gegenparteien 

1) Banken und Wertpapierfirmen, die zur Ausführung von Aufträgen im Na-

men von Kunden und/oder zum Handel für eigene Rechnung und/oder zur Entge-

gennahme und Weiterleitung von Aufträgen berechtigt sind, können Geschäfte 

mit geeigneten Gegenparteien anbahnen oder abschliessen, ohne die Vorschriften 

nach Art. 6 bis 8, 9 Abs. 1 bis 6 und 10 bis 12, Art. 10 bis 18, 20 bis 22 und 23 Abs. 

1 auf diese Geschäfte oder auf Nebendienstleistungen in direktem Zusammen-

hang mit diesen Geschäften anwenden zu müssen. 

2) Banken und Wertpapierfirmen müssen in ihrer Beziehung mit geeigneten 

Gegenparteien ehrlich, redlich und professionell handeln sowie auf redliche, ein-

deutige und nicht irreführende Weise mit ihnen kommunizieren, und dabei der 

Form der geeigneten Gegenpartei und deren Geschäftstätigkeit Rechnung tragen. 

3) Als geeignete Gegenpartei sind in Bezug auf alle Wertpapierdienstleistun-

gen und Nebendienstleistungen anzusehen:  

a) Banken, Wertpapierfirmen, Vermögensverwaltungsgesellschaften, Versi-

cherungsgesellschaften, OGAW und ihre Verwaltungsgesellschaften, Pensi-

onsfonds und ihre Verwaltungsgesellschaften, sonstige zugelassene oder 
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nach dem EWR-Recht oder den Rechtsvorschriften eines EWR-Mitgliedstaa-

tes einer Aufsicht unterliegende Finanzinstitute, nationale Regierungen und 

deren Einrichtungen, einschliesslich öffentlicher Stellen der staatlichen 

Schuldenverwaltung auf nationaler Ebene, Zentralbanken und supranatio-

nale Organisationen; 

b) Rechtspersönlichkeiten aus Drittstaaten, die den in Bst. a genannten Rechts-

persönlichkeiten gleichwertig sind. 

4) Eine geeignete Gegenpartei kann entweder generell oder für jedes Ge-

schäft einzeln den Ausschluss der Anwendung von Abs. 1 beantragen.  

5) Unternehmen, die mindestens zwei der drei Bedingungen nach Anhang 2 

Kapitel I Abs. 1 Ziff. 2 erfüllen, können als geeignete Gegenparteien anerkannt 

werden. Die Bank oder Wertpapierfirma holt bei Geschäften mit solchen Unter-

nehmen deren ausdrückliche Zustimmung, als geeignete Gegenpartei behandelt 

zu werden, ein. Die Zustimmung kann in Form einer allgemeinen Vereinbarung o-

der für jedes einzelne Geschäft erteilt werden. Diese Regelung gilt auch für Unter-

nehmen aus Drittstaaten. Bei Geschäftsbeziehungen mit geeigneten Gegenpar-

teien, die vor Einführung der Pflicht zur Einholung einer ausdrücklichen Zustim-

mung bestanden haben und die Kriterien dieses Absatzes erfüllen, muss keine aus-

drückliche Zustimmung mehr eingeholt werden. 

6) Als geeignete Gegenparteien können auch Unternehmen aus einem an-

deren EWR-Mitgliedstaat anerkannt werden, wenn diese nach dem Recht ihres 

Herkunftsmitgliedstaates die Kriterien nach Art. 30 Abs. 3 Satz 1 der Richtlinie 

2014/65/EU erfüllen. Abs. 5 gilt sinngemäss. 
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C. Strukturierte Einlagen 

Art. 26 

Einhaltung der organisatorischen Anforderungen und Wohlverhaltenspflichten 

Banken und Wertpapierfirmen haben die organisatorischen Anforderungen 

nach Art. 13, 14, 15 Abs. 1, 3, 5 und 6, Art. 17, 21, 22 und 26 Abs. 1 des Wertpa-

pierfirmengesetzes und die Wohlverhaltensregeln nach Art. 5 bis 19 und 23 bis 25 

dieses Gesetzes jederzeit zu erfüllen, wenn sie strukturierte Einlagen an Kunden 

verkaufen oder sie über diese beraten. 

D. Datenverarbeitung 

Art. 27 

Verarbeitung personenbezogener Daten 

Banken und Wertpapierfirmen dürfen personenbezogene Daten, ein-

schliesslich besonderer Kategorien personenbezogener Daten sowie personenbe-

zogener Daten über strafrechtliche Verurteilungen und Straftaten, zum Zwecke 

der Erbringung von Wertpapier- und Nebendienstleistungen und/oder der Aus-

übung von Anlagetätigkeiten verarbeiten, soweit dies für die Erbringung oder Aus-

übung dieser Dienstleistungen und/oder Anlagetätigkeiten erforderlich ist. 
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III. Verhältnis zum Europäischen Wirtschaftsraum 

Art. 28 

Zweigniederlassungen von EWR-Kreditinstituten in Liechtenstein 

1) Die Zweigniederlassungen von EWR-Kreditinstituten haben bei Erbrin-

gung ihrer Leistungen in Liechtenstein den Vorschriften nach Art. 6 bis 18 sowie 

20 bis 23 dieses Gesetzes und Art. 14 bis 26 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 

nachzukommen. Die FMA hat das Recht, die von Zweigniederlassungen in Liech-

tenstein getroffenen Vorkehrungen zu überprüfen und Änderungen zu verlangen, 

die zwingend notwendig sind, um der FMA zu ermöglichen, die Einhaltung der Vor-

schriften nach Art. 6 bis 18 sowie 20 bis 23 dieses Gesetzes und Art. 14 bis 26 der 

Verordnung (EU) Nr. 600/2014 in Bezug auf die Dienstleistungen und/oder Aktivi-

täten der Zweigniederlassung in Liechtenstein zu überwachen. 

2) Abs. 1 gilt sinngemäss für EWR-Kreditinstitute, die zur Erbringung von 

Wertpapierdienstleistungen und/oder Ausübung von Anlagetätigkeiten vertrag-

lich gebundene Vermittler heranziehen, die ihren Sitz in Liechtenstein haben.  

3) Soweit ein EWR-Kreditinstitut einen vertraglich gebundenen Vermittler 

im Sinne von Abs. 2 herangezogen hat, wird dieser vertraglich gebundene Vermitt-

ler der Zweigniederlassung, sofern eine solche errichtet wurde, gleichgestellt und 

unterliegt in jedem Fall den für die Zweigniederlassung geltenden Bestimmungen 

dieses Gesetzes. 

Art. 29 

Befugnisse der FMA gegenüber Zweigniederlassungen von EWR-Kreditinstituten 

1) Zweigniederlassungen von EWR-Kreditinstituten haben die Einhaltung ih-

rer Pflichten nach Art. 6 bis 18 sowie 20 bis 23 dieses Gesetzes und Art. 14 bis 26 
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der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 jährlich durch eine nach Art. 124 des Banken-

gesetzes anerkannte Wirtschaftsprüfungsgesellschaft prüfen zu lassen und den 

entsprechenden Bericht der FMA einzureichen. Art. 127 bis 134 des Bankengeset-

zes gelten sinngemäss.  

2) Die FMA kann für statistische Zwecke verlangen, dass EWR-Kreditinstitute 

mit Zweigniederlassungen in Liechtenstein ihr in regelmässigen Abständen über 

ihre Tätigkeiten Bericht erstatten. 

3) Unbeschadet der Abs. 1 und 2 kann die FMA von Zweigniederlassungen 

nach Abs. 1 die Angaben verlangen, die zur Kontrolle der Einhaltung der Vorschrif-

ten nach Abs. 1 notwendig sind. Angaben, die über die Anforderung an in Liech-

tenstein bewilligte EWR-Kreditinstitute hinausgehen, dürfen nicht verlangt wer-

den. 

IV. Aufsicht 

A. Allgemeines 

Art. 30 

Organisation und Durchführung 

Mit der Durchführung dieses Gesetzes und der Verordnung (EU) 

Nr. 600/2014 werden betraut: 

a) die FMA; 

b) das Landgericht. 
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Art. 31 

Amtsgeheimnis 

1) Organe und Mitarbeiter der FMA und allfällig durch diese beigezogene 

weitere Personen unterliegen hinsichtlich der vertraulichen Informationen, die 

ihnen bei ihrer dienstlichen Tätigkeit bekannt werden, zeitlich unbeschränkt dem 

Amtsgeheimnis.  

2) Vertrauliche Informationen, welche die Organe und Personen nach Abs. 1 

bei der Wahrnehmung ihrer Aufgaben nach diesem Gesetz oder der Verordnung 

(EU) Nr. 600/2014 erhalten, dürfen nur in zusammengefasster oder aggregierter 

Form weitergegeben werden, es sei denn, dieses Gesetz oder die Verordnung (EU) 

Nr. 600/2014 bestimmten anderes oder eine Weitergabe vertraulicher Informati-

onen in nicht zusammengefasster oder aggregierter Form ist zur Erfüllung der Auf-

gaben der FMA erforderlich. Vorbehalten bleibt § 53 Strafprozessordnung. 

3) Wurde gegen eine Bank oder eine Wertpapierfirma durch Gerichtsbe-

schluss das Konkursverfahren eröffnet oder die Liquidation eingeleitet, so können 

vertrauliche Informationen, die sich nicht auf Dritte beziehen, in zivilrechtlichen 

oder handelsrechtlichen Verfahren weitergegeben werden, sofern dies für das be-

treffende Verfahren erforderlich ist. 

4) Unbeschadet der Anforderungen des Straf- oder Steuerrechts dürfen die 

FMA, alle anderen Verwaltungsbehörden und Stellen sowie andere natürliche und 

juristische Personen vertrauliche Informationen, die sie gemäss diesem Gesetz er-

halten, nur zur Wahrnehmung ihrer Verantwortlichkeiten und Aufgaben innerhalb 

des Geltungsbereichs dieses Gesetzes oder für die Zwecke, für welche die Infor-

mationen übermittelt wurden, und/oder bei Verwaltungs- oder Gerichtsverfah-

ren, die sich speziell auf die Wahrnehmung dieser Aufgaben beziehen, verwenden. 
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Gibt die FMA oder eine andere Verwaltungsbehörde, Stelle oder Person, welche 

die Informationen übermittelt, jedoch ihre Zustimmung, so darf die Behörde, wel-

che die Informationen erhält, diese für andere finanzmarktaufsichtsrechtliche 

Zwecke verwenden. 

5) Die FMA ist befugt, nach dem Bankengesetz oder dem Wertpapierfirmen-

gesetz anerkannten Wirtschaftsprüfungsgesellschaften die für die Erfüllung ihrer 

Aufgaben erforderlichen Informationen zu übermitteln. 

6) Sie darf vertrauliche Informationen, die sie von einer nicht zuständigen 

Behörde eines EWR-Mitgliedstaates erhalten hat, an die zuständigen Behörden 

anderer EWR-Mitgliedstaaten, die EFTA-Überwachungsbehörde oder die Europäi-

schen Aufsichtsbehörden übermitteln. 

Art. 32 

Verarbeitung personenbezogener Daten 

Die mit der Durchführung dieses Gesetzes betrauten Behörden, Stellen und 

Personen dürfen personenbezogene Daten, einschliesslich personenbezogener 

Daten über strafrechtliche Verurteilungen und Straftaten von mit der Verwaltung 

und Geschäftsleitung einer Bank oder Wertpapierfirma oder einer Zweigniederlas-

sung betrauten Personen verarbeiten oder verarbeiten lassen, soweit dies zur Er-

füllung ihrer Aufgaben nach diesem Gesetz erforderlich ist. 
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B. FMA 

Art. 33 

Aufgaben und Befugnisse 

1) Die FMA überwacht die Einhaltung der Bestimmungen dieses Gesetzes 

und der Verordnung (EU) Nr. 600/2014. Sie trifft die für den Vollzug notwendigen 

Massnahmen direkt, in Zusammenarbeit mit anderen inländischen Behörden oder 

durch Anzeige bei der bzw. Ersuchen an die Staatsanwaltschaft.  

2) Zur Erfüllung ihrer Aufgaben nach diesem Gesetz und der Verordnung (EU) 

Nr. 600/2014 ist die FMA insbesondere befugt:  

a) von Banken und Wertpapierfirmen sowie deren Mitarbeitern oder vertrag-

lich gebundenen Vermittlern die Vorlage sämtlicher Informationen zu ver-

langen, die sie für die Wahrnehmung ihrer Aufgaben benötigt, einschliess-

lich der Informationen, die in regelmässigen Abständen und in festgelegten 

Formaten zu Aufsichts- oder entsprechenden Statistikzwecken zur Verfü-

gung zu stellen sind; 

b) alle erforderlichen Untersuchungen im Hinblick auf Banken, Wertpapierfir-

men oder vertraglich gebundenen Vermittlern, die in Liechtenstein nieder-

gelassen oder ansässig sind, durchzuführen, einschliesslich: 

1. die Vorlage von Unterlagen zu verlangen; 

2. die Bücher und Aufzeichnungen zu prüfen und Kopien oder Auszüge 

dieser Bücher und Aufzeichnungen anzufertigen;  

3. von Banken, Wertpapierfirmen und vertraglich gebundenen Vermitt-

lern oder deren Organen, Vertretern oder Mitarbeitern schriftliche o-

der mündliche Erklärungen einzuholen; und 
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4. jede andere relevante Person zum Zweck der Einholung von Informa-

tionen über den Gegenstand einer Untersuchung zu befragen; 

c) Ermittlungen oder Untersuchungen vor Ort nach Massgabe von Art. 154 

Abs. 2 Bst. c des Bankengesetzes bzw. Art. 58 Abs. 3 Bst. c des Wertpapier-

firmengesetzes durchzuführen;  

d) bereits existierende Aufzeichnungen von Telefongesprächen, elektronische 

Mitteilungen oder sonstige Datenübermittlungen, die im Besitz einer Bank, 

Wertpapierfirma oder eines vertraglich gebundenen Vermittlers nach die-

sem Gesetz oder der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 sind, anzufordern; 

e) von den Wirtschaftsprüfungsgesellschaften von Banken bzw. den Wirt-

schaftsprüfungsgesellschaften von Wertpapierfirmen die Erteilung von Aus-

künften zu verlangen; 

f) ausserordentliche Prüfungen durch Wirtschaftsprüfungsgesellschaften von 

Banken bzw. Wertpapierfirmen oder Sachverständige anzuordnen. 

3) Ist es zur Erfüllung der Aufgaben der FMA nach diesem Gesetz oder der 

Verordnung (EU) Nr. 600/2014 erforderlich oder verstösst eine Bank oder Wert-

papierfirma gegen eine Bestimmung dieses Gesetzes oder der Verordnung (EU) 

Nr. 600/2014, kann die FMA die notwendigen Massnahmen ergreifen. Zu diesem 

Zweck ist sie insbesondere befugt: 

a) eine Sache zwecks strafrechtlicher Verfolgung an die Staatsanwaltschaft zu 

verweisen oder die Staatsanwaltschaft zu ersuchen, Massnahmen zur Siche-

rung des Verfalls von Vermögenswerten nach Massgabe der Strafprozess-

ordnung zu beantragen; 

b) ein vorübergehendes Berufsausübungsverbot zu verhängen;  

c) die vorübergehende oder dauerhafte Einstellung von Praktiken oder Verhal-

tensweisen, die den Bestimmungen dieses Gesetzes, der dazu erlassenen 
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Verordnungen sowie der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 zuwiderlaufen, so-

wie deren Wiederholungen zu verlangen;  

d) Entscheidungen und Verfügungen zu erlassen, um sicherzustellen, dass Ban-

ken, Wertpapierfirmen und andere Personen, auf die dieses Gesetz, dazu er-

lassene Verordnungen oder die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 Anwendung 

finden, weiterhin den rechtlichen Anforderungen genügen;  

e) nach Massgabe von Art. 21a oder 25a des Finanzmarktaufsichtsgesetzes öf-

fentliche Bekanntmachungen vorzunehmen, insbesondere rechtskräftige 

Entscheidungen und Verfügungen zu veröffentlichen; 

f) den Vertrieb oder Verkauf von Finanzinstrumenten oder strukturierten Ein-

lagen auszusetzen, wenn die Bedingungen nach Art. 40, 41 oder 42 der Ver-

ordnung (EU) Nr. 600/2014 erfüllt sind; 

g) den Vertrieb oder Verkauf von Finanzinstrumenten oder strukturierten Ein-

lagen auszusetzen, wenn Banken oder Wertpapierfirmenkein wirksames Ge-

nehmigungsverfahren für Produkte entwickelt haben oder anwenden oder 

in anderer Weise gegen Art. 22 Abs. 1 bis 6 des Wertpapierfirmengesetzes 

verstossen haben; 

h) die Abberufung einer natürlichen Person aus dem Verwaltungsrat oder der 

Geschäftsleitung einer Bank oder dem Leitungsorgan oder der Geschäftslei-

tung einer Wertpapierfirma zu verlangen; 

i) nach Massgabe von Art. 42 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 die Vermark-

tung, den Vertrieb oder den Verkauf von bestimmten Finanzinstrumenten 

oder strukturierten Einlagen oder Finanzinstrumenten oder strukturierten 

Einlagen mit bestimmten Merkmalen, oder eine bestimmte Form der Finanz-

tätigkeit oder -praxis zu beschränken oder zu verbieten. 
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4) Ist es zur Erfüllung der Aufgaben der FMA nach diesem Gesetz oder der 

Verordnung (EU) Nr. 600/2014 erforderlich oder verstösst eine Bank oder Wert-

papierfirma gegen eine Bestimmung dieses Gesetzes oder der Verordnung (EU) 

Nr. 600/2014, kann die FMA zusätzlich zu den in Abs. 2 bis 4 genannten Befugnis-

sen auch von allen Befugnissen nach Art. 154 Abs. 2 und 3 des Bankengesetzes 

bzw. Art. 58 des Wertpapierfirmengesetzes Gebrauch machen. 

5) Die FMA hat ein öffentlich zugängliches Register zu führen, in das vertrag-

lich gebundene Vermittler einzutragen sind. 

Art. 34 

Aufsichtsabgaben und Gebühren 

Die Aufsichtsabgaben und Gebühren richten sich nach der Finanzmarktauf-

sichtsgesetzgebung. 

C. Landgericht 

Art. 35 

Strafbehörde 

Das Landgericht ist Strafbehörde bei Vergehen nach Art. 47. 
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D. Amtshilfe 

1. Zusammenarbeit mit anderen inländischen Behörden 

Art. 36 

Grundsatz 

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

hörden zusammen, soweit es für die Erfüllung ihrer Aufgaben erforderlich ist. 

2) Die zuständigen inländischen Behörden dürfen einander personenbezo-

gene Daten, einschliesslich personenbezogener Daten über strafrechtliche Verur-

teilungen und Straftaten, übermitteln, soweit dies zur Erfüllung ihrer Aufsichtsauf-

gaben erforderlich ist. 

2. Zusammenarbeit mit zuständigen Behörden anderer EWR-Mitgliedstaaten, 

der Europäischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehörde und der EFTA-Über-

wachungsbehörde 

Art. 37 

Grundsatz 

1) Die FMA arbeitet im Rahmen ihrer Aufsicht mit den zuständigen Behörden 

der anderen EWR-Mitgliedstaaten, der EFTA-Überwachungsbehörde und der Eu-

ropäischen Wertpapier- und Marktaufsichtsbehörde (ESMA) nach Massgabe die-

ses Gesetzes eng zusammen. 

2) Sie tauscht zur Erfüllung ihrer Aufgaben nach diesem Gesetz sowie der 

Verordnung (EU) Nr. 600/2014 im Rahmen der Zusammenarbeit nach Massgabe 

von Art. 38 alle erforderlichen Informationen mit den zuständigen Behörden nach 



62 

Abs. 1 aus. Zu diesem Zweck kann die FMA von allen ihren Befugnissen nach die-

sem Gesetz Gebrauch machen. 

3) Art. 31 dieses Gesetzes sowie Art. 12 des Bankengesetzes bzw. Art. 29 des 

Wertpapierfirmengesetzes stehen einer Übermittlung von Informationen nach 

Abs. 2 nicht entgegen. 

Art. 38 

Gegenseitige Verdachtsmitteilungen 

1) Hat die FMA begründeten Anlass zur Vermutung, dass Unternehmen, die 

nicht ihrer Aufsicht unterliegen, im Hoheitsgebiet eines anderen EWR-Mitglied-

staates gegen Art. 23 bis 30 der Richtlinie 2014/65/EU oder die Verordnung (EU) 

Nr. 600/2014 verstossen oder verstossen haben, so teilt die FMA diesen Umstand 

der zuständigen Behörde des Herkunftsmitgliedstaates und der ESMA so genau 

wie möglich mit. 

2) Teilt eine zuständige Behörde eines anderen EWR-Mitgliedstaates der 

FMA die begründete Vermutung mit, dass ein Unternehmen gegen die Bestim-

mungen dieses Gesetzes oder die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 verstösst oder 

verstossen hat, so hat die FMA die geeigneten Massnahmen gegen diese Unter-

nehmen zu ergreifen. Die FMA unterrichtet die benachrichtigende Behörde und 

die ESMA über die ergriffenen Massnahmen und das Verfahren. 

Art. 39 

Überwachung, Überprüfung vor Ort und Ermittlungen 

1) Die zuständige Behörde eines anderen EWR-Mitgliedstaates kann die FMA 

in aufsichtsrechtlichen Angelegenheiten um Zusammenarbeit bei einer Überwa-

chung, einer Überprüfung vor Ort oder einer Ermittlung ersuchen. 
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2) Erhält die FMA ein Ersuchen um eine Überprüfung vor Ort oder eine Er-

mittlung, so wird sie im Rahmen ihrer Befugnisse und unter Wahrung von Art. 40 

Abs. 1 tätig, indem sie: 

a) die Überprüfungen oder Ermittlungen selbst vornimmt; 

b) der ersuchenden Behörde die Durchführung der Überprüfung oder Ermitt-

lung gestattet; oder 

c) Wirtschaftsprüfungsgesellschaften oder Sachverständigen die Durchfüh-

rung der Überprüfung oder Ermittlung gestattet. 

3) Werden Überprüfungen vor Ort oder Ermittlungen nicht durch die FMA 

selbst vorgenommen, können Mitarbeiter der FMA die Prüfer der zuständigen Be-

hörde des Herkunftsmitgliedstaates oder von ihr Beauftragte begleiten. 

4) In Bezug auf Zweigniederlassungen von EWR-Kreditinstituten oder Wert-

papierfirmen mit Sitz in einem anderen EWR-Mitgliedstaat können die zuständi-

gen Behörden des Herkunftsmitgliedstaates nach vorheriger Unterrichtung der 

FMA unter sinngemässer Anwendung von Abs. 3 vor Ort Ermittlungen in dieser 

Zweigniederlassung vornehmen. 

5) Die FMA kann die zuständigen Behörden eines anderen EWR-Mitglied-

staates um Zusammenarbeit bei einer Überwachung, einer Überprüfung vor Ort 

oder einer Ermittlung ersuchen. 

6) Soweit ein Ersuchen der FMA nach Abs. 5 oder nach Art. 40 Abs. 3 zurück-

gewiesen wird oder nicht innerhalb einer angemessenen Frist zu einer Reaktion 

der ersuchten Behörde geführt hat, kann die FMA die ESMA und die EFTA-Über-

wachungsbehörde mit diesem Fall befassen. 
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Art. 40 

Informationsaustausch 

1) Die FMA übermittelt einer ersuchenden zuständigen Behörde eines ande-

ren EWR-Mitgliedstaates alle Informationen, die diese zur Wahrnehmung ihrer 

Aufsichtsaufgaben nach der Richtlinie 2014/65/EU und der Verordnung 

(EU) Nr. 600/2014 benötigt, wenn: 

a) die Empfänger bzw. die beschäftigten und beauftragten Personen der zu-

ständigen Behörden einer der in Art. 31 geregelten gleichwertigen Geheim-

haltungspflicht unterstehen; 

b) gewährleistet ist, dass die mitgeteilten Informationen nur für finanzmarkt-

aufsichtsrechtliche Belange, insbesondere die Aufsicht über die Einhaltung 

von Wohlverhaltensregelungen für die Erbringung von Wertpapierdienst-

leistungen durch Banken und Wertpapierfirmen verwendet werden; und 

c) bei Informationen, die aus einem anderen EWR-Mitgliedstaat oder einem 

Drittstaat stammen, eine ausdrückliche Zustimmung jener Behörde, die 

diese Informationen mitgeteilt hat, vorliegt und gewährleistet ist, dass diese 

gegebenenfalls nur für jene Zwecke weitergegeben werden, denen diese Be-

hörde zugestimmt hat.  

2) Die FMA hat bei der Übermittlung von Informationen anzugeben: 

a) welche der übermittelten Informationen als vertraulich zu betrachten sind 

und unter das Amtsgeheimnis fallen und damit nur mit ihrer ausdrücklichen 

Zustimmung bekannt gegeben werden dürfen; sowie 

b) für welche Zwecke die übermittelten Informationen verwendet werden dür-

fen. 
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3) Sie kann die zuständigen Behörden anderer EWR-Mitgliedstaaten um 

Übermittlung aller Informationen ersuchen, die zur Erfüllung der Aufgaben nach 

diesem Gesetz und der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 notwendig sind. Die erhal-

tenen Informationen darf sie an das Landgericht, die Staatsanwaltschaft sowie die 

Stabsstelle FIU weiterleiten. Die FMA hat unverzüglich die Behörde, welche die 

Informationen übermittelt hat, darüber zu unterrichten. Ausser in gebührend be-

gründeten Fällen darf sie diese Informationen nur unter sinngemässer Wahrung 

von Abs. 1 Bst. c an andere Stellen oder natürliche oder juristische Personen wei-

tergeben. 

4) Die Behörden, Stellen und Personen nach Abs. 3, die vertrauliche Infor-

mationen erhalten, dürfen diese in Wahrnehmung ihrer Aufgaben nur für folgende 

Zwecke verwenden: 

a) zur Überwachung der Wohlverhaltensregeln; 

b) zur Verfolgung und Ahndung von Vergehen nach Art. 47 und Übertretungen 

nach Art. 48; 

c) im Rahmen von Verwaltungsverfahren über die Anfechtung von Entschei-

dungen der FMA nach Art. 45; oder 

d) im Rahmen aussergerichtlicher Verfahren für Anlegerbeschwerden nach 

Art. 46. 

5) Dieser Artikel sowie Art. 31, 43 und 44 stehen dem nicht entgegen, dass 

die FMA der ESMA, dem Europäischen Ausschuss für Systemrisiken (ESRB), den 

Zentralbanken, dem Europäischen System der Zentralbanken und der Europäi-

schen Zentralbank in ihrer Eigenschaft als Währungsbehörden sowie gegebenen-

falls anderen staatlichen Behörden, die mit der Überwachung der Zahlungs- und 

Abwicklungssysteme betraut sind, zur Erfüllung ihrer Aufgaben vertrauliche Infor-

mationen übermittelt. 
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Art. 41 

Ablehnung der Zusammenarbeit 

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

einer Ermittlung, einer Überprüfung vor Ort oder einer Überwachung nach Art. 39 

oder auf Austausch von Informationen nach Art. 40 nur ablehnen, wenn: 

a) aufgrund derselben Handlungen und gegen dieselben Personen bereits ein 

Verfahren vor einem inländischen Gericht anhängig ist; 

b) in Liechtenstein gegen die betreffenden Personen aufgrund derselben Hand-

lungen bereits ein rechtskräftiges Urteil ergangen ist; oder 

c) dadurch die Souveränität, Sicherheit, öffentliche Ordnung oder andere we-

sentliche Landesinteressen Liechtensteins verletzt werden. 

2) Im Falle einer Ablehnung teilt die FMA dies der ersuchenden zuständigen 

Behörde mit und informiert sie über den Grund der Ablehnung. 

Art. 42 

Sicherungsmassnahmen 

1) Hat die FMA klare und nachweisliche Gründe zur Annahme, dass ein in 

Liechtenstein im Rahmen des freien Dienstleistungsverkehrs tätiges EWR-Kredit-

institut bzw. eine Wertpapierfirma oder dass ein EWR-Kreditinstitut bzw. eine 

Wertpapierfirma mit einer Zweigniederlassung in Liechtenstein gegen die Ver-

pflichtungen nach der Richtlinie 2014/65/EU verstösst, so teilt sie dies der zustän-

digen Behörde des Herkunftsmitgliedstaates mit, sofern der FMA nicht die Auf-

sichtszuständigkeit übertragen ist. 
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2) Verhält sich das EWR-Kreditinstitut oder die Wertpapierfirma trotz der 

von der zuständigen Behörde des Herkunftsmitgliedstaates ergriffenen Massnah-

men, oder weil diese Massnahmen unzureichend sind, weiterhin auf eine Art und 

Weise, die den Interessen der Kunden in Liechtenstein oder dem ordnungsgemäs-

sen Funktionieren der Märkte eindeutig abträglich ist, so ergreift die FMA nach 

vorheriger Unterrichtung der zuständigen Behörde des Herkunftsmitgliedstaates 

alle geeigneten Massnahmen, um den Schutz der Kunden und das ordnungsge-

mässe Funktionieren der Märkte zu gewährleisten. Zu diesen Massnahmen gehört 

auch die Möglichkeit, dem betreffenden EWR-Kreditinstitut oder der betreffenden 

Wertpapierfirma neue Geschäfte in Liechtenstein zu untersagen. Die FMA hat die 

EFTA-Überwachungsbehörde und die ESMA von diesen Massnahmen unverzüglich 

in Kenntnis zu setzen. 

3) Stellt die FMA fest, dass ein EWR-Kreditinstitut oder eine Wertpapierfirma 

mit Zweigniederlassung in Liechtenstein die Vorschriften dieses Gesetzes, der 

dazu erlassenen Verordnungen oder der bestehenden Geschäftsreglemente (Sat-

zungen, Weisungen etc.) nicht beachtet, so fordert sie das betreffende EWR-Kre-

ditinstitut oder die betreffende Wertpapierfirma auf, die vorschriftswidrige Situa-

tion zu beenden. 

4) Kommt das EWR-Kreditinstitut oder die Wertpapierfirma der Aufforde-

rung nicht nach, so trifft die FMA alle geeigneten Massnahmen, damit das betref-

fende EWR-Kreditinstitut oder die betreffende Wertpapierfirma die vorschrifts-

widrige Situation beendet. Die Art dieser Massnahmen ist den zuständigen Behör-

den des Herkunftsmitgliedstaates mitzuteilen. 

5) Verletzt das EWR-Kreditinstitut oder die Wertpapierfirma trotz der von 

der FMA getroffenen Massnahmen weiterhin die Vorschriften nach Abs. 3, so kann 
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die FMA nach Unterrichtung der zuständigen Behörden des Herkunftsmitglied-

staates geeignete Massnahmen ergreifen, um weitere Verstösse zu verhindern o-

der zu ahnden; soweit erforderlich, kann sie dem EWR-Kreditinstitut oder der 

Wertpapierfirma auch neue Geschäfte in Liechtenstein untersagen. Die FMA hat 

die EFTA-Überwachungsbehörde und die ESMA von diesen Massnahmen unver-

züglich in Kenntnis zu setzen. 

6) Jede Massnahme nach diesem Artikel, die Sanktionen oder Einschränkun-

gen der Tätigkeit einer Wertpapierfirma beinhaltet, ist ordnungsgemäss zu be-

gründen und der betreffenden Wertpapierfirma mitzuteilen. 

7) Kommen die zuständigen Behörden des Herkunftsmitgliedstaates ihren 

Pflichten zur Beendigung des Verstosses nicht unverzüglich nach oder sind die ge-

troffenen Massnahmen unzureichend, kann die FMA als Behörde des Aufnah-

memitgliedstaates die EFTA-Überwachungsbehörde und die ESMA um Unterstüt-

zung ersuchen.  

3. Zusammenarbeit mit zuständigen Behörden von Drittstaaten 

Art. 43 

Informationsaustausch, Überwachung, Überprüfung vor Ort und Ermittlungen 

1) Die FMA arbeitet im Rahmen ihrer finanzmarktaufsichtsrechtlichen Auf-

gaben mit den zuständigen Behörden eines Drittstaates bei einer Überwachung, 

einer Überprüfung vor Ort, bei Ermittlungen oder bei der Übermittlung von Infor-

mationen sowie mit den Zentralbanken von Drittstaaten in ihrer Eigenschaft als 

Währungsbehörden unter sinngemässer Anwendung der Art. 39 bis 41 eng zusam-

men.  
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2) Im Übrigen richtet sich die Zusammenarbeit mit den zuständigen Behör-

den eines Drittstaates nach Art. 26b Abs. 3 und 4 des Finanzmarktaufsichtsgeset-

zes; vorbehalten bleiben Abs. 1 und Art. 44.  

Art. 44 

Kooperationsvereinbarungen mit Drittstaaten 

1) Die FMA kann mit den zuständigen Behörden von Drittstaaten Kooperati-

onsvereinbarungen über den Informationsaustausch abschliessen, wenn: 

a) für die Weitergabe von Informationen eine zumindest nach Art. 31 gleich-

wertige Geheimhaltungspflicht besteht; 

b) der Informationsaustausch der Wahrnehmung der Aufgaben der zuständi-

gen Behörden dient; und 

c) im Hinblick auf die Weiterleitung von personenbezogenen Daten die Daten-

schutzgesetzgebung eingehalten wird. 

2) Die FMA kann ferner Kooperationsvereinbarungen mit Behörden, Stellen 

und natürlichen oder juristischen Personen von Drittstaaten abschliessen, die zu-

ständig sind für: 

a) die Beaufsichtigung von Kreditinstituten, sonstigen Finanzinstituten, Versi-

cherungsunternehmen, Wertpapierfirmen, UCITS-Verwaltungsgesellschaf-

ten, Verwalter alternativer Investmentfonds (AIFM)  oder Finanzmärkte, ein-

schliesslich von durch die ESMA nach Art. 25 der Verordnung (EU) Nr. 

648/2012 anerkannten zentralen Gegenparteien; 

b) die Durchführung von Abwicklungen, Insolvenzverfahren und ähnlichen Ver-

fahren bei Kreditinstituten, sonstigen Finanzinstituten oder Wertpapierfir-

men; 
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c) in Wahrnehmung ihrer Aufsichtsbefugnisse die Pflichtprüfung der Rech-

nungslegung von Kreditinstituten, sonstigen Finanzinstituten, Versiche-

rungsunternehmen und Wertpapierfirmen vorzunehmen oder in Wahrneh-

mung ihrer Aufgaben Entschädigungssysteme zu verwalten; 

d) die Beaufsichtigung der an der Abwicklung und an Insolvenzverfahren oder 

ähnlichen Verfahren in Bezug auf Kreditinstituten, sonstige Finanzinstitute 

oder Wertpapierfirmen beteiligten Stellen; oder 

e) die Beaufsichtigung der Personen, die die Pflichtprüfung der Rechnungsle-

gungsunterlagen von Kreditinstituten, sonstigen Finanzinstituten, Versiche-

rungsunternehmen oder Wertpapierfirmen vornehmen. 

3) Kooperationsvereinbarungen der FMA nach Abs. 1 und 2 bedürfen der 

Genehmigung der Regierung. 

4) Stammen die Informationen aus einem anderen EWR-Mitgliedstaat, so 

dürfen sie nur mit ausdrücklicher Zustimmung der zuständigen Behörden, die 

diese übermittelt haben, und gegebenenfalls nur für die Zwecke, für die diese Be-

hörden die Zustimmung gegeben haben, weitergegeben werden. Dies gilt auch für 

Informationen, die von den zuständigen Behörden eines Drittstaates übermittelt 

werden. 

V. Rechtsschutz 

Art. 45 

Rechtsmittel und Verfahren 

1) Gegen Entscheidungen und Verfügungen der FMA kann binnen 14 Tagen 

ab Zustellung Beschwerde bei der FMA-Beschwerdekommission erhoben werden. 
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2) Gegen Entscheidungen und Verfügungen der FMA-Beschwerdekommis-

sion kann binnen 14 Tagen ab Zustellung Beschwerde beim Verwaltungsgerichts-

hof erhoben werden. 

3) Im Interesse und/oder auf Initiative der Kunden stehen dem Amt für 

Volkswirtschaft sämtliche Rechtsmittel und -behelfe zur Verfügung, um dafür zu 

sorgen, dass die Vorschriften über die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen 

angewandt werden. 

4) Soweit dieses Gesetz nichts anderes bestimmt, finden auf das Verfahren 

die Bestimmungen des Gesetzes über die allgemeine Landesverwaltungspflege 

Anwendung. 

Art. 46 

Aussergerichtliche Schlichtungsstelle 

Die Schlichtungsstelle im Finanzdienstleistungsbereich ist als AS-Stelle nach 

Art. 4 Abs. 1 Bst. c des Alternative-Streitbeilegungs-Gesetzes für die aussergericht-

liche Beilegung von Streitfällen zwischen Kunden und Banken und Wertpapierfir-

men über die erbrachten Wertpapierdienstleistungen und/oder ausgeübten Anla-

getätigkeiten sowie Nebendienstleistungen zuständig. Art. 244 des Bankengeset-

zes bzw. Art. 92 des Wertpapierfirmengesetzes gilt sinngemäss. 
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VI. Strafbestimmungen und Verwaltungsmassnahmen 

Art. 47 

Vergehen 

1) Vom Landgericht wird wegen Vergehens mit Freiheitsstrafe bis zu drei 

Jahren bestraft, wer als Organmitglied, Mitarbeiter oder sonst für eine Bank, Wert-

papierfirma oder anerkannte Wirtschaftsprüfungsgesellschaft tätige Person die 

Pflicht zur Geheimhaltung verletzt oder wer hierzu verleitet oder zu verleiten ver-

sucht. 

2) Die Verantwortlichkeit von juristischen Personen für ein Vergehen nach 

Abs. 1 richtet sich nach §§ 74a ff. StGB. 

3) Ein Schuldspruch nach diesem Artikel ist mit Bezug auf die Beurteilung der 

Schuld und der Widerrechtlichkeit sowie die Bestimmung des Schadens für den 

Zivilrichter nicht verbindlich. 

4) Bei fahrlässiger Begehung wird die Strafobergrenze nach Abs. 1 auf die 

Hälfte herabgesetzt. 

Art. 48 

Übertretungen 

1) Von der FMA wird, sofern die Tat nicht den Tatbestand einer in die Zu-

ständigkeit der Gerichte fallenden strafbaren Handlung bildet, wegen Übertretung 

mit Busse nach Abs. 2 und 3 bestraft, wer: 

a) die allgemeinen organisatorischen Anforderungen nach Art. 4 nicht erfüllt; 
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b) seine Verpflichtungen in Bezug auf den Umgang mit Interessenkonflikten 

nach Art. 5 verletzt; 

c) seine Verpflichtungen in Bezug auf die allgemeinen Grundsätze nach Art. 6 

verletzt; 

d) seine Verpflichtungen in Bezug auf die Konzeption von Finanzinstrumenten 

nach Art. 7 verletzt; 

e) seine Verpflichtungen in Bezug auf die Werbung und Mindeststandards für 

Kundeninformationen nach Art. 8 verletzt; 

f) seine Verpflichtungen in Bezug auf die Kundeninformationspflichten nach 

Art. 9 verletzt; 

g) die Vorgaben zur Gewährung und Annahme von Zuwendungen nach Art. 10 

oder über die Vergütung und Bewertung der Leistung von Mitarbeitern nach 

Art. 11 nicht erfüllt; 

h) zugelassen hat, dass natürliche Personen, die gegenüber Kunden im Namen 

der Bank oder Wertpapierfirma eine Anlageberatung erbringen oder Kunden 

Informationen über Anlageprodukte, Wertpapier- oder Nebendienstleistun-

gen erteilen, nicht über die Kenntnisse und Kompetenzen nach Art. 12 ver-

fügen; 

i) die Vorgaben zur Beurteilung der Eignung und Angemessenheit von Anlage-

beratungs- und Portfolioverwaltungsdienstleistungen nach Art. 13 nicht ein-

hält; 

k) die Vorgaben zur Angemessenheit von sonstigen Wertpapierdienstleistun-

gen nach Art. 14 verletzt; 

l) die Vorgaben zu Execution-only-Geschäfte nach Art. 15 verletzt; 

m) die Dokumentationspflichten nach Art. 16 oder die Berichtspflichten nach 

Art. 17 und 18 verletzt;  
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n) seine Pflichten nach Art. 19 im Zusammenhang mit der Erbringung von 

Dienstleistungen über eine andere Bank, Wertpapierfirma oder Vermögens-

verwaltungsgesellschaft verletzt; 

o) seiner Pflicht zur bestmöglichen Ausführung von Kundenaufträgen nach 

Art. 20 bis 22 nicht nachkommt;  

p) die Vorschriften für die Bearbeitung von Kundenaufträgen nach Art. 23 nicht 

einhält;  

q) seine Verpflichtungen bei der Heranziehung von vertraglich gebundenen 

Vermittlern nach Art. 24 verletzt; 

r) die bei Geschäften mit geeigneten Gegenparteien nach Art. 25 Abs. 2 gel-

tenden Wohlverhaltenspflichten nicht einhält; 

s) gegen die Pflicht nach Art. 25 Abs. 5 verstösst, die ausdrückliche Zustimmung 

einer potenziellen Gegenpartei einzuholen, als geeignete Gegenpartei be-

handelt zu werden; 

t) die allgemeinen organisatorischen Anforderungen oder Wohlverhaltensre-

geln nach Art. 26 nicht einhält, wenn er strukturierte Einlagen an Kunden 

verkauft oder über diese berät; 

u)  einer Aufforderung zur Herstellung des rechtmässigen Zustandes oder einer 

anderen Verfügung oder Anordnung der FMA nicht nachkommt; 

v) die ordentliche oder eine von der FMA vorgeschriebene Prüfung nach 

Art. 29 Abs. 1 oder Art. 33 nicht durchführen lässt; 

w)  seine Pflichten nach Art. 29 gegenüber der Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 

nicht erfüllt; 

x) als Bank gegen die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 verstösst, indem sie:  
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1. die Geschäfte mit Aktien, Aktienzertifikaten, börsengehandelten Fonds, 

Zertifikaten und anderen vergleichbaren Finanzinstrumenten betreibt, 

die an einem Handelsplatz gehandelt werden, das Volumen und den 

Kurs dieser Geschäfte sowie den Zeitpunkt ihres Abschlusses entgegen 

Art. 20 Abs. 1 nicht veröffentlicht; 

2. entgegen Art. 20 Abs. 2 Satz 1 nicht sicherstellt, dass die veröffentlich-

ten Informationen und die Fristen, innerhalb deren sie zu veröffentli-

chen sind, den festgelegten Anforderungen und technischen Regulie-

rungsstandards genügen; 

3. gegen die Veröffentlichungspflichten betreffend Schuldverschreibun-

gen, strukturierte Finanzprodukte, Emissionszertifikate und Derivate 

nach Art. 21 Abs. 1, 2 oder 3 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 

verstösst;  

4. entgegen Art. 23 Abs. 1 nicht sicherstellt, dass Handelsgeschäfte mit Ak-

tien, die zum Handel an einem geregelten Markt zugelassen sind oder 

an einem Handelsplatz gehandelt werden, an einem geregelten Markt 

oder gegebenenfalls im Rahmen eines MTF, eines OTF oder eines syste-

matischen Internalisierers oder an einem gleichwertigen Drittlandhan-

delsplatz getätigt werden;    

5. ein internes System zur Zusammenführung von Aufträgen betreibt, das 

Kundenaufträge zu Aktien, Aktienzertifikaten, börsengehandelten 

Fonds, Zertifikaten und anderen vergleichbaren Finanzinstrumenten auf 

multilateraler Basis ausführt, und entgegen Art. 23 Abs. 2 nicht sicher-

stellt, dass dieses als MTF zugelassen ist und alle einschlägigen, für eine 

solche Zulassung geltenden Bestimmungen erfüllt; 

6. gegen die Meldepflichten von Geschäften nach Art. 26 Abs. 1 bis 6, 7 

Unterabs. 1 bis 5 und 8 verstösst; 
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7. eine Portfoliokomprimierung entgegen Art. 31 durchführt und dabei: 

aa) den Umfang der Geschäfte, die Gegenstand von Portfoliokomprimie-

rungen sind, sowie den Zeitpunkt ihrer Abschlüsse nicht rechtzeitig 

über ein genehmigtes Veröffentlichungssystem (APA) veröffentlicht; 

bb) keine vollständigen und genauen Aufzeichnungen über sämtliche Port-

foliokomprimierungen, die sie organisiert oder an denen sie teilnimmt, 

führt oder der FMA bzw. der ESMA nicht zur Verfügung stellt; 

8. gegen eine Beschränkung oder ein Verbot der EFTA-Überwachungsbe-

hörde oder der FMA hinsichtlich der Vermarktung, den Vertrieb oder 

den Verkauf von bestimmten Finanzinstrumenten oder strukturierten 

Einlagen oder von Finanzinstrumenten oder strukturierten Einlagen mit 

bestimmten Merkmalen oder eine Form der Finanztätigkeit oder -praxis 

nach Art. 40 bis 42 der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 verstösst; 

y) gegen Verpflichtungen der aufgrund der Verordnung (EU) Nr. 600/2014 oder 

der Richtlinie 2014/65/EU von der Europäischen Kommission erlassenen de-

legierten Rechtsakte und Durchführungsrechtsakte verstösst. 

2) Die Busse nach Abs. 1 beträgt vorbehaltlich Abs. 3: 

a) bei juristischen Personen bis zu 1 000 000 Franken; 

b) bei natürlichen Personen bis zu 500 000 Franken. 

3) Bei schwerwiegenden, wiederholten oder systematischen Verstössen be-

trägt die Busse nach Abs. 1: 

a) bei juristischen Personen bis zu 6 200 000 Franken oder bis zu 10 % des jähr-

lichen Gesamtnettoumsatzes, einschliesslich des Bruttoertrags, des Unter-

nehmens im vorangegangenen Geschäftsjahr oder bis zu dem Zweifachen 

des aus dem Verstoss gezogenen Nutzens, einschliesslich eines vermiedenen 
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Verlustes, soweit sich dieser beziffern lässt, auch wenn dieser 10 % des jähr-

lichen Gesamtumsatzes bzw. den Betrag von 6 200 000 Franken übersteigt;  

b) bei natürlichen Personen bis zu 6 200 000 Franken oder bis zu dem Zweifa-

chen des aus dem Verstoss gezogenen Nutzens, einschliesslich eines vermie-

denen Verlustes, soweit sich dieser beziffern lässt, auch wenn dieser den 

Betrag von 6 200 000 Franken übersteigt. 

4) Die FMA kann den aus einem Verstoss gezogenen Nutzen nach Abs. 3 

schätzen, wenn dieser nicht ermittelt oder berechnet werden kann. 

5) Wenn es sich bei der in Abs. 2 Bst. a oder Abs. 3 Bst. a genannten juristi-

schen Person um ein Mutterunternehmen oder ein Tochterunternehmen des 

Mutterunternehmens handelt, das einen konsolidierten Abschluss vorzulegen hat, 

so ist der relevante Gesamtumsatz der jährliche Gesamtumsatz oder die entspre-

chende Einkunftsart, der bzw. die im letzten verfügbaren konsolidierten Abschluss 

ausgewiesen ist, der vom Leitungsorgan des Mutterunternehmens an der Spitze 

gebilligt wurde. 

6) Die FMA hat Bussen nach Abs. 2 Bst. a oder Abs. 3 Bst. a zu verhängen, 

wenn die Übertretungen nach Abs. 1 in Ausübung geschäftlicher Verrichtungen 

der juristischen Person (Anlasstaten) durch Personen begangen werden, die ent-

weder allein oder als Mitglied des Verwaltungsrats, der Geschäftsleitung, des Vor-

stands oder Aufsichtsrats der juristischen Person oder aufgrund einer anderen 

Führungsposition innerhalb der juristischen Person gehandelt haben, aufgrund de-

rer sie: 

a) befugt sind, die juristische Person nach aussen zu vertreten; 

b) Kontrollbefugnisse in leitender Stellung ausüben; oder 
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c) sonst massgeblichen Einfluss auf die Geschäftsführung der juristischen Per-

son ausüben. 

7) Für Übertretungen nach Abs. 1, welche von Mitarbeitern der juristischen 

Person, wenngleich nicht schuldhaft, begangen werden, ist die juristische Person 

auch dann verantwortlich, wenn die Übertretung dadurch ermöglicht oder we-

sentlich erleichtert worden ist, dass die in Abs. 6 genannten Personen es unterlas-

sen haben, die erforderlichen und zumutbaren Massnahmen zur Verhinderung 

derartiger Anlasstaten zu ergreifen. 

8) Die Verantwortlichkeit der juristischen Person für 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 Bestra-

fung einer natürlichen Person absehen, wenn für dieselbe Verletzung bereits eine 

Busse gegen die juristische Person verhängt wird und keine besonderen Umstände 

vorliegen, die einem Absehen von der Bestrafung entgegenstehen. 

9) Bei fahrlässiger Begehung werden die Strafobergrenzen nach Abs. 2 und 3 

auf die Hälfte herabgesetzt. 

10) Die Verfolgungsverjährung beträgt drei Jahre. 

Art. 49 

Verwaltungsmassnahmen 

Die FMA kann im Falle von Verstössen nach Art. 47 und 48 unbeschadet 

sonstiger Befugnisse nach Art. 33 folgende Verwaltungsmassnahmen ergreifen: 
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a) die öffentliche Bekanntmachung des Namens der natürlichen oder juristi-

schen Person, die für den Verstoss verantwortlich ist, und der Art des 

Verstosses nach Art. 51; 

b) die Anordnung, dass die natürliche oder juristische Person die Verhaltens-

weise, die dem Gesetz, der dazu erlassenen Verordnungen sowie der Ver-

ordnungen (EU) Nr. 600/2014, (EU) 2019/2033 zuwiderlaufen, vorüberge-

hend oder dauerhaft einzustellen von einer Wiederholung abzusehen hat; 

c) ein vorübergehendes oder, bei wiederholten schweren Verstössen, dauer-

haftes Verbot gegen das verantwortliche Mitglied der Geschäftsleitung oder 

des Verwaltungsrats der Bank oder Wertpapierfirma oder eine andere ver-

antwortliche natürliche Person verhängen, in Banken oder Wertpapierfir-

men Leitungsaufgaben wahrzunehmen;    

d) den Entzug der Bewilligung der Bank oder der Zulassung der Wertpapier-

firma nach dem Bankengesetz bzw. dem Wertpapierfirmengesetz.    

Art. 50 

Verhältnismässigkeit und Effizienzgebot 

1) Bei der Verhängung von Strafen und Verwaltungsmassnahmen nach 

Art. 47 bis 49 berücksichtigen das Landgericht und die FMA: 

a) die Schwere und Dauer des Verstosses; 

b) den Grad an Verantwortung der für den Verstoss verantwortlichen natürli-

chen oder juristischen Person; 

c) die Finanzkraft der für den Verstoss verantwortlichen natürlichen oder juris-

tischen Person, wie sie sich beispielsweise aus dem Gesamtumsatz einer ju-

ristischen Person oder den Jahreseinkünften und dem Nettovermögen einer 

natürlichen Person ablesen lässt; 
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d) die Höhe der erzielten Gewinne bzw. verhinderten Verluste der für den 

Verstoss verantwortlichen natürlichen oder juristischen Person, sofern diese 

sich beziffern lassen; 

e) die Verluste, die Dritten durch den Verstoss entstanden sind, sofern sich 

diese beziffern lassen; 

f) das Mass der Bereitschaft der für den Verstoss verantwortlichen natürlichen 

oder juristischen Person zur Zusammenarbeit mit der Staatsanwaltschaft, 

dem Landgericht oder der FMA; 

g) frühere Verstösse der für den Verstoss verantwortlichen natürlichen oder 

juristischen Person. 

2) Im Übrigen findet der Allgemeine Teil des Strafgesetzbuches sinngemäss 

Anwendung. 

Art. 51 

Veröffentlichung von Bussen und Verwaltungsmassnahmen sowie Information 

der ESMA  

1) Die FMA veröffentlicht rechtskräftig verhängte Bussen wegen Verwal-

tungsübertretungen nach Art. 48 und Verwaltungsmassnahmen nach Art. 49 un-

verzüglich auf ihrer Internetseite, nachdem die von der Entscheidung betroffene 

Person darüber informiert wurde. Eine solche Veröffentlichung stellt keine Verlet-

zung des Amtsgeheimnisses nach Art. 31 dar. Die Veröffentlichung enthält: 

a) Informationen zu Art und Charakter des Verstosses; und 

b) den Namen bzw. die Firma der natürlichen oder juristischen Person, gegen 

welche die Busse oder Verwaltungsmassnahme verhängt wurde. 
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2) Die FMA veröffentlicht rechtskräftig verhängte Bussen und Verwaltungs-

massnahmen auf ihrer Internetseite in anonymisierter Form oder sieht gänzlich 

von einer Veröffentlichung ab, wenn die Offenlegung personenbezogener Daten, 

einschliesslich personenbezogener Daten über strafrechtliche Verurteilungen und 

Straftaten, oder die anonyme Veröffentlichung:  

a) unter Berücksichtigung des Schadens für die betroffenen natürlichen oder 

juristischen Personen unverhältnismässig wäre; oder 

b) die Stabilität der Finanzmärkte oder laufende strafrechtliche oder verwal-

tungsbehördliche Ermittlungen gefährden würde. 

3) Liegen Gründe für eine anonyme Veröffentlichung nach Abs. 2 vor, ist aber 

davon auszugehen, dass diese Gründe in absehbarer Zeit nicht mehr vorliegen 

werden, so kann die FMA auf die anonyme Veröffentlichung verzichten und die 

Busse oder Verwaltungsmassnahme nach Wegfall der Gründe nach Abs. 1 veröf-

fentlichen. 

4) Die FMA stellt sicher, dass die Veröffentlichung mindestens fünf Jahre ab 

Veröffentlichung der Bussen oder Verwaltungsmassnahmen auf der Internetseite 

abrufbar ist. Dabei ist die Veröffentlichung personenbezogener Daten nur auf-

recht zu erhalten, so lange nicht eines der Kriterien des Abs. 2 erfüllt werden 

würde. 

5) Die Veröffentlichung nach Abs. 1 ist von der FMA zu verfügen; dies gilt 

nicht für anonyme Veröffentlichungen. 

6) Die FMA informiert die ESMA über rechtskräftig verhängte Bussen und 

Verwaltungsmassnahmen, insbesondere auch über jene Bussen und Massnah-

men, die zwar verhängt, aber nicht bekanntgemacht wurden. Dies stellt keine Ver-
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letzung des Amtsgeheimnisses nach Art. 31 dar. Die FMA übermittelt zudem jähr-

lich eine Zusammenfassung von Informationen über alle verhängten Bussen und 

Verwaltungsmassnahmen, einschliesslich anonymisierter und aggregierter Daten 

über alle durchgeführten strafrechtlichen Ermittlungen und verhängten strafge-

richtlichen Strafen, sofern die FMA über diese Daten verfügt. Diese Verpflichtung 

gilt nicht für Massnahmen mit Ermittlungscharakter. Hat die FMA eine Busse oder 

eine Verwaltungsmassnahme der Öffentlichkeit bekannt gemacht, so unterrichtet 

sie die ESMA gleichzeitig mit der Veröffentlichung darüber. 

Art. 52 

Verantwortlichkeit 

Werden die Widerhandlungen im Geschäftsbetrieb einer juristischen Person 

oder einer Kollektiv- oder Kommanditgesellschaft oder Einzelfirma begangen, fin-

den die Strafbestimmungen auf die Personen Anwendung, die für sie gehandelt 

haben oder hätten handeln sollen, jedoch unter solidarischer Mithaftung der ju-

ristischen Person, der Gesellschaft oder der Einzelfirma für die Geldstrafen, Bus-

sen und Kosten. 

Art. 53 

Meldung von Gesetzesverstössen 

1) Die FMA hat über ein wirksames und verlässliches Meldesystem zu verfü-

gen, in das über einen allgemein zugänglichen, sicheren Berichtsweg potenzielle 

oder tatsächliche Verstösse gegen dieses Gesetz, die dazu erlassenen Verordnun-

gen und die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 gemeldet werden können. 

2) Das Meldesystem umfasst zumindest: 
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a) spezielle Verfahren für die Entgegennahme, Behandlung und Nachverfol-

gung der Meldungen über Verstösse, einschliesslich der Einrichtung sicherer 

Kommunikationswege; 

b) einen angemessenen Schutz für Mitarbeiter von Banken und Wertpapierfir-

men, die innerhalb dieser Banken und Wertpapierfirmen begangene 

Verstösse melden, zumindest vor Vergeltungsmassnahmen, Diskriminierung 

und anderen Arten von unfairer Behandlung durch die Bank oder Wertpa-

pierfirma; 

c) den Schutz personenbezogener Daten im Einklang mit der Datenschutzge-

setzgebung sowohl für die Person, die die Verstösse meldet, als auch für die 

natürliche Person, von der behauptet wird, sie sei für den Verstoss verant-

wortlich, es sei denn, eine Weitergabe der Information ist im Rahmen eines 

staatsanwaltlichen, gerichtlichen oder verwaltungsrechtlichen Verfahrens 

erforderlich. 

3) Eine Meldung durch Mitarbeiter von Banken und Wertpapierfirmen an die 

FMA gilt nicht als Verstoss gegen eine vertragliche oder gesetzliche Geheimhal-

tungspflicht und hat keine diesbezügliche Haftung der meldenden Person zur 

Folge. 

4) Banken und Wertpapierfirmen benötigen angemessene Verfahren, über 

die Mitarbeiter Verstösse gegen dieses Gesetz, die dazu erlassenen Verordnungen 

und die Verordnung (EU) Nr. 600/2014 intern über einen speziellen, unabhängigen 

und autonomen Kanal melden können. 

5) Die Regierung kann das Nähere mit Verordnung regeln. 
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Art. 54 

Mitteilungspflicht der Staatsanwaltschaft und der Gerichte 

Die Staatsanwaltschaft hat die FMA über die Einleitung und Einstellung von 

Verfahren im Zusammenhang mit Art. 47 zu benachrichtigen. Darüber hinaus 

übermittelt das Landgericht Ausfertigungen entsprechender Entscheidungen an 

die FMA. 

VII. Übergangs- und Schlussbestimmungen 

Art. 55 

Durchführungsverordnungen 

Die Regierung erlässt die zur Durchführung dieses Gesetzes erforderlichen 

Verordnungen. Dabei berücksichtigt sie die Vorgaben, Standards und Verfahren 

der Europäischen Aufsichtsbehörden. 

Art. 56 

Übergangsbestimmung 

Auf im Zeitpunkt des Inkrafttretens dieses Gesetzes hängige Verwaltungs-

verfahren findet das bisherige Recht Anwendung. 

Art. 57 

Inkrafttreten 

Dieses Gesetz tritt unter Vorbehalt des ungenutzten Ablaufs der Referen-

dumsfrist am 1. Februar 2025 in Kraft, andernfalls am Tag nach der Kundmachung. 
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Anhang 1 

(Art. 3 und 15) 

Wertpapierdienstleistungen und Anlagetätigkeiten, Nebendienstleistungen so-

wie Finanzinstrumente 

A. Wertpapierdienstleistungen und Anlagetätigkeiten 

Wertpapierdienstleistungen und Anlagetätigkeiten sind folgende Tätigkeiten: 

1. Annahme und Übermittlung von Aufträgen, die ein oder mehrere Finan-

zinstrument(e) zum Gegenstand haben; 

2. Ausführung von Aufträgen im Namen von Kunden; 

3. Handel für eigene Rechnung; 

4. Portfolioverwaltung; 

5. Anlageberatung; 

6. Übernahme der Emission von Finanzinstrumenten und/oder Platzierung von 

Finanzinstrumenten mit fester Übernahmeverpflichtung; 

7. Platzierung von Finanzinstrumenten ohne feste Übernahmeverpflichtung;  

8. Betrieb eines MTF; 

9. Betrieb eines OTF. 

B. Nebendienstleistungen 

Nebendienstleistungen sind folgende Tätigkeiten: 

1. Verwahrung und Verwaltung von Finanzinstrumenten für Rechnung von 

Kunden, einschliesslich Depotverwahrung und verbundener Dienstleistun-

gen wie Cash-Management oder Sicherheitenverwaltung und mit Ausnahme 

der Bereitstellung und Führung von Wertpapierkonten auf oberster Ebene 
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("zentrale Kontenführung") nach Abschnitt A Ziff. 2 des Anhangs zur Verord-

nung (EU) Nr. 909/201411; 

2. Gewährung von Krediten oder Darlehen an Anleger für die Durchführung 

von Geschäften mit einem oder mehreren Finanzinstrumenten, sofern das 

kredit- oder darlehensgewährende Unternehmen an diesen Geschäften be-

teiligt ist; 

3. Beratung von Unternehmen hinsichtlich der Kapitalstrukturierung, der bran-

chenspezifischen Strategie und damit zusammenhängender Fragen sowie 

Beratung und Dienstleistungen bei Unternehmensfusionen und -aufkäufen; 

4. Devisengeschäfte, wenn diese im Zusammenhang mit der Erbringung von 

Wertpapierdienstleistungen stehen; 

5. Wertpapier- und Finanzanalyse oder sonstige Formen allgemeiner Empfeh-

lungen, die Geschäfte mit Finanzinstrumenten betreffen; 

6. Dienstleistungen im Zusammenhang mit der Übernahme von Emissionen; 

7. Wertpapierdienstleistungen und Anlagetätigkeiten sowie Nebendienstleis-

tungen nach Abschnitt A Ziff. 1 oder diesem Abschnitt betreffend den Basis-

wert der in Abschnitt C Ziff. 5 bis 7 und 10 enthaltenen Derivate, wenn diese 

mit der Erbringung der Wertpapier- oder der Nebendienstleistung in Zusam-

menhang stehen. 

C. Finanzinstrumente 

Finanzinstrumente sind: 

1. übertragbare Wertpapiere; 

                                                      
11 Verordnung (EU) Nr. 909/2014 des Europäischen Parlaments und des Rates vom 23. Juli 2014 zur Verbes-

serung der Wertpapierlieferungen und -abrechnungen in der Europäischen Union und über Zentralverwah-
rer sowie zur Änderung der Richtlinien 98/26/EG und 2014/65/EU und der Verordnung (EU) Nr. 236/2012 
(ABl. L 257 vom 28.8.2014, S. 1) 
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2. Geldmarktinstrumente; 

3. Anteile an Organismen für gemeinsame Anlagen; 

4. Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, ausserbörsliche Zinsterminge-

schäfte (Forward Rate Agreements) und alle anderen Derivatkontrakte in 

Bezug auf Wertpapiere, Währungen, Zinssätze oder -erträge, Emissionszer-

tifikate oder andere Derivat-Instrumente, finanzielle Indizes oder finanzielle 

Messgrössen, die effektiv geliefert oder bar abgerechnet werden können; 

5. Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, Termingeschäfte (Forwards) 

und alle anderen Derivatkontrakte in Bezug auf Waren, die bar abgerechnet 

werden müssen oder auf Wunsch einer der Parteien bar abgerechnet wer-

den können, ohne dass ein Ausfall oder ein anderes Beendigungsereignis 

vorliegt; 

6. Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps und alle anderen Derivatkon-

trakte in Bezug auf Waren, die effektiv geliefert werden können, vorausge-

setzt, sie werden an einem geregelten Markt, über ein MTF oder über ein 

OTF gehandelt; ausgenommen davon sind über ein OTF gehandelte Ener-

giegrosshandelsprodukte, die effektiv geliefert werden müssen; 

7. Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, Termingeschäfte (Forwards) 

und alle anderen Derivatkontrakte in Bezug auf Waren, die effektiv geliefert 

werden können, die sonst nicht in Bst. f genannt sind und nicht kommerziel-

len Zwecken dienen, die die Merkmale anderer derivativer Finanzinstru-

mente aufweisen; 

8. derivative Instrumente für den Transfer von Kreditrisiken;  

9. finanzielle Differenzgeschäfte; 

10. Optionen, Terminkontrakte (Futures), Swaps, ausserbörsliche Zinsterminge-

schäfte (Forward Rate Agreements) und alle anderen Derivatkontrakte in 
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Bezug auf Klimavariablen, Frachtsätze, Inflationsraten oder andere offizielle 

Wirtschaftsstatistiken, die bar abgerechnet werden müssen oder auf 

Wunsch einer der Parteien bar abgerechnet werden können, ohne dass ein 

Ausfall oder ein anderes Beendigungsereignis vorliegt, sowie alle anderen 

Derivatkontrakte in Bezug auf Vermögenswerte, Rechte, Obligationen, Indi-

zes und Messgrössen, die sonst nicht in diesem Abschnitt genannt sind und 

die die Merkmale anderer derivativer Finanzinstrumente aufweisen, wobei 

unter anderem berücksichtigt wird, ob sie auf einem geregelten Markt, ei-

nem OTF oder einem MTF gehandelt werden;  

11. Emissionszertifikate, die aus Anteilen bestehen, deren Übereinstimmung 

mit den Anforderungen der Richtlinie 2003/87/EG12 (Emissionshandelssys-

tem) anerkannt ist. 

Anhang 2 

(Art. 3 und 25) 

Professionelle Kunden 

A. Allgemeines 

Ein professioneller Kunde ist ein Kunde, der über ausreichende Erfahrungen, 

Kenntnisse und Sachverstand verfügt, um seine Anlageentscheidungen selbst tref-

fen und die damit verbundenen Risiken angemessen beurteilen zu können. Um als 

professioneller Kunde angesehen zu werden, muss ein Kunde den Kriterien nach 

Abschnitt B genügen. 

                                                      
12 Richtlinie 2003/87/EG des Europäischen Parlaments und des Rates vom 13. Oktober 2003 über ein System 

für den Handel mit Treibhausgasemissionszertifikaten in der Union und zur Änderung der Richtlinie 
96/61/EG des Rates (ABl. L 275 vom 25.10.2003, S. 32) 
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B. Kategorien von professionellen Kunden  

1) Folgende Rechtspersönlichkeiten werden in Bezug auf alle Wertpapier-

dienstleistungen und Finanzinstrumente als professionelle Kunden angesehen:  

a) Rechtspersönlichkeiten, die zugelassen sein oder unter Aufsicht stehen müs-

sen, um an den Finanzmärkten tätig werden zu können, insbesondere: 

1. Banken; 

2. Wertpapierfirmen; 

3. sonstige zugelassene oder beaufsichtigte Finanzinstitute;  

4. Versicherungsunternehmen; 

5. Organismen für gemeinsame Anlagen und ihre Verwaltungsgesell-

schaften; 

6. Pensionsfonds und ihre Verwaltungsgesellschaften; 

7. Warenhändler und Warenderivate-Händler; 

8. örtliche Anleger; 

9. sonstige institutionelle Anleger; 

b) grosse Unternehmen, die auf Unternehmensebene zwei der nachfolgenden 

Anforderungen erfüllen: 

1. Bilanzsumme: 20 Millionen Euro oder den Gegenwert in einer anderen 

Währung; 

2. Nettoumsatz: 40 Millionen Euro oder den Gegenwert in einer anderen 

Währung; 

3. Eigenmittel: 2 Millionen Euro oder den Gegenwert in einer anderen 

Währung;  
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c) nationale und regionale Regierungen, einschliesslich Stellen der staatlichen 

Schuldenverwaltung auf nationaler oder regionaler Ebene, Zentralbanken, 

internationale und supranationale Einrichtungen wie die Weltbank, der In-

ternationale Währungsfonds, die Europäische Zentralbank, die Europäische 

Investitionsbank und andere vergleichbare internationale Organisationen; 

d) andere institutionelle Anleger, deren Haupttätigkeit in der Anlage in Finan-

zinstrumenten besteht, einschliesslich Einrichtungen, die die wertpapier-

mässige Verbriefung von Verbindlichkeiten und andere Finanzierungsge-

schäfte betreiben. 

2) Die Rechtspersönlichkeiten nach Abs. 1 werden als professionelle Kunden 

angesehen. Es muss ihnen allerdings möglich sein, eine Behandlung als nichtpro-

fessioneller Kunde zu beantragen, bei der Banken oder Wertpapierfirmen bereit 

sind, ein höheres Schutzniveau zu gewähren.  

3) Handelt es sich bei dem Kunden einer Bank oder Wertpapierfirma um ein 

Unternehmen nach Abs. 1, muss die Bank oder Wertpapierfirma ihn vor Erbrin-

gung jeglicher Dienstleistungen darauf hinweisen, dass er aufgrund der ihr vorlie-

genden Informationen als professioneller Kunde eingestuft und behandelt wird, 

es sei denn, die Bank oder Wertpapierfirma und der Kunde vereinbaren etwas an-

deres.  

4) Die Bank oder Wertpapierfirma muss den Kunden auch darüber informie-

ren, dass er eine Änderung der vereinbarten Bedingungen beantragen kann, um 

sich ein höheres Schutzniveau zu verschaffen. Es obliegt dem als professioneller 

Kunde eingestuften Kunden, das höhere Schutzniveau zu beantragen, wenn er 

glaubt, die mit der Anlage verbundenen Risiken nicht korrekt beurteilen oder steu-

ern zu können.  
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5) Das höhere Schutzniveau wird dann gewährt, wenn ein als professioneller 

Kunde eingestufter Kunde eine schriftliche Übereinkunft mit der Bank oder Wert-

papierfirma dahingehend trifft, ihn im Sinne der geltenden Wohlverhaltensregeln 

nicht als professionellen Kunden zu behandeln. In dieser Übereinkunft wird fest-

gelegt, ob diese für eine oder mehrere Dienstleistungen oder Geschäfte oder für 

eine oder mehrere Arten von Produkten oder Geschäften gilt. 

C. Kunden, die auf Antrag als professionelle Kunden behandelt werden können 

1. Einstufungskriterien  

1) Anderen Kunden als den in Abschnitt B genannten, einschliesslich öffent-

lich-rechtlicher Körperschaften, kommunaler Behörden und Gebietskörperschaf-

ten sowie individueller privater Anleger, kann es ebenfalls gestattet werden, auf 

das Schutzniveau zu verzichten, das von den Wohlverhaltensregeln geboten wird.  

2) Banken oder Wertpapierfirmen können die Kunden nach Abs. 1 als pro-

fessionelle Kunden behandeln, sofern die nachstehend genannten einschlägigen 

Kriterien und Verfahren eingehalten werden. Bei diesen Kunden wird allerdings 

nicht davon ausgegangen, dass sie über Marktkenntnisse und -erfahrungen verfü-

gen, die denen der Kunden nach Abschnitt B vergleichbar sind.  

3) Eine Senkung des normalerweise von den Wohlverhaltensregeln gebote-

nen Schutzniveaus ist nur dann zulässig, wenn die Bank oder Wertpapierfirma sich 

durch eine angemessene Beurteilung des Sachverstands, der Erfahrungen und der 

Kenntnisse des Kunden davon vergewissert hat, dass dieser in Anbetracht der Art 

der geplanten Geschäfte oder Dienstleistungen nach vernünftigem Ermessen in 

der Lage ist, Anlageentscheidungen zu treffen und die damit einhergehenden Ri-

siken versteht.  



92 

4) Der Eignungstest, der auf Manager und Führungskräfte von Unternehmen 

angewandt wird, die aufgrund von Finanzrichtlinien zugelassen sind, könnte als ein 

Beispiel für die Beurteilung des Sachverstands und der Kenntnisse angesehen wer-

den. Im Falle kleiner Unternehmen wird die Person, die befugt ist, Geschäfte im 

Namen des Unternehmens zu tätigen, dieser Beurteilung unterzogen.  

5) Die Beurteilung nach Abs. 3 und 4 muss ergeben, dass mindestens zwei 

der folgenden Kriterien erfüllt werden:  

a) Der Kunde hat an dem relevanten Markt während der vier vorhergehenden 

Quartale durchschnittlich pro Quartal zehn Geschäfte von erheblichem Um-

fang abgeschlossen. 

b) Das Finanzinstrument-Portfolio des Kunden, das definitionsgemäss Barde-

pots und Finanzinstrumente umfasst, übersteigt 500 000 Euro oder den Ge-

genwert in einer anderen Währung. 

c) Der Kunde ist oder war mindestens ein Jahr lang in einer beruflichen Position 

im Finanzsektor tätig, die Kenntnisse über die geplanten Geschäfte oder 

Dienstleistungen voraussetzt.  

2. Verfahren  

1) Die Kunden nach Unterabschnitt 1 können nur dann auf den Schutz durch 

die Wohlverhaltensregeln verzichten, wenn folgendes Verfahren eingehalten 

wird: 

a) Sie müssen der Bank oder Wertpapierfirma schriftlich mitteilen, dass sie ge-

nerell oder in Bezug auf eine bestimmte Wertpapierdienstleistung oder ein 

bestimmtes Wertpapiergeschäft oder in Bezug auf eine bestimmte Art von 

Geschäft oder Produkt als professioneller Kunde behandelt werden möch-

ten. 
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b) Die Bank oder Wertpapierfirma muss sie schriftlich klar darauf hinweisen, 

welches Schutzniveau und welche Anlegerentschädigungsrechte sie gegebe-

nenfalls verlieren. 

c) Die Kunden müssen schriftlich in einem vom jeweiligen Vertrag getrennten 

Dokument bestätigen, dass sie sich der Folgen des Verlustes dieses Schutz-

niveaus bewusst sind.  

2) Banken und Wertpapierfirmen sind verpflichtet, durch angemessene Vor-

kehrungen sicherzustellen, dass ein Kunde, der als professioneller Kunde behan-

delt werden möchte, die einschlägigen Kriterien nach Unterabschnitt 1 erfüllt, be-

vor sie einem Antrag auf Verzicht auf den Schutz stattgeben.  

3) Wurden Kunden hingegen aufgrund von Parametern und Verfahren, die 

den obgenannten vergleichbar sind, bereits als professionelle Kunden eingestuft, 

ändert sich ihr Verhältnis zu den Banken oder Wertpapierfirmen durch neue, auf-

grund dieses Anhangs angenommene Regeln nicht.  

4) Die Banken und Wertpapierfirmen müssen zweckmässige schriftliche in-

terne Strategien und Verfahren einführen, anhand deren die Kunden eingestuft 

werden können. Die professionellen Kunden sind dafür verantwortlich, die Bank 

oder Wertpapierfirma über alle Änderungen zu informieren, die ihre Einstufung 

beeinflussen könnten. Gelangt die Bank oder Wertpapierfirma zu der Erkenntnis, 

dass der Kunde die Bedingungen nicht mehr erfüllt, die ihn anfänglich für eine Be-

handlung als professioneller Kunde in Frage kommen liessen, so muss sie entspre-

chende Schritte in die Wege leiten. 
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2. GESETZ ÜBER DIE ABÄNDERUNG DES FINANZMARKTAUFSICHTSGESETZES 

Gesetz 

vom … 

über die Abänderung des Finanzmarktaufsichtsgesetzes 

Dem nachstehenden vom Landtag gefassten Beschluss erteile Ich Meine Zu-

stimmung: 

I. 

Abänderung bisherigen Rechts 

Das Gesetz vom 18. Juni 2004 über die Finanzmarktaufsicht (Finanzmarkt-

aufsichtsgesetz; FMAG), LGBl. 2004 Nr. 175, wird wie folgt abgeändert: 

Art. 5 Abs. 1 Bst. squarter 

1) Soweit gesetzlich nichts anderes bestimmt ist, obliegen der FMA die Auf-

sicht und der Vollzug dieses Gesetzes sowie der nachfolgenden Gesetze ein-

schliesslich der dazu erlassenen Durchführungsverordnungen: 

squarter) Gesetz über die Erbringung von Wertpapierdienstleistungen und die Aus-

übung von Anlagetätigkeiten (Wertpapierdienstleistungsgesetz); 
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II. 

Inkrafttreten 

Dieses Gesetz tritt gleichzeitig mit dem Wertpapierdienstleistungsgesetz 

vom … in Kraft. 
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