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Sehr geehrte Leserinnen und Leser

Leider mussten aufgrund der COVID-19 Pandemie unsere Veranstaltungen in
Zlrich, Minchen, Dusseldorf und Lugano abgesagt werden. Die Prasentationen
von Oliver Ohri «MiFID Il — Geplante ESG Transparenzpflichten ab dem 1. Quartal
2021» und des LAFV «Aktuelles zum Fondsstandort und die Anderungen im
Gesetz (ber die Verwalter Alternativer Investmentfonds (AIFMG)» finden Sie

indes auf www.lafv.li.

Wer besonders an den Gesetzesanderungen per 1. Februar 2020 interessiert ist,
erfahrt auch in einem Artikel dieser Ausgabe mehr dartiber. Ebenso passend zu
den Themen der abgesagten Veranstaltungen ist der Artikel «Risikomanagement

und Nachhaltigkeit».

Wie immer wiinsche ich lhnen eine interessante und informative Lektire.

Alex Boss
Prasident des LAFV

Themeniibersicht

1. Die AIFMG-Revision aus Sicht eines AIF Managers
2. Risikomanagement und Nachhaltigkeit
3. Ahead Wealth Solutions AG

Die AIFMG-Revision aus Sicht eines AlF-Managers

Am 1. Februar 2020 ist in Liechtenstein das neue AIFMG in
Kraft getreten. Bereits im entsprechenden Vernehmlas-
sungsbericht wurde ein fir den Rechtsunterworfenen
hochst erfreuliches Ziel bekraftigt: Eine stérkere Anpassung
an die europédischen Minimalvorgaben und damit die Bereit-
stellung einer effizienten Rechtsgrundlage.

Dort liest man auch: ,Die vorgesehene Straffung und Ver-
einfachung des Gesetzes wird die Wettbewerbsféahigkeit
und Attraktivitat des liechtensteinischen Fondsplatzes wei-
ter starken.”

Dieser Beitrag zeigt einige Neuerungen vor dem Hintergrund
der obigen Zielsetzung der AIFMG-Revision.

Wegfall des Begriffes des qualifizierten Anlegers

Eine der wesentlichsten Anderungen war der Wegfall des
sogenannten ,qualifizierten” Anlegers, wodurch als mdégli-
che Anlegerkategorien noch der Privatanleger und der pro-
fessionelle Anleger verbleiben.

Bis zur AIFMG-Revision konnte ein Privatanleger vereinfacht
in drei Fallen als qualifizierter Anleger behandelt werden:
Erbringung einer Mindestanlage von EUR 100.000 bei einem
Gesamtvermdgen von zumindest EUR 1 Million, Erbringung
einer Mindestanlage von EUR 100.000 bei Vorliegen weiter-

rer Qualifikationskriterien, oder — der wohl spannendste
Aspekt — Nachweis eines Vermdgensverwaltungsvertra-
ges mit einem im EWR zugelassenen Vermdgensverwal-
ter.

Diese Regelung schuf erleichterte Bedingungen fir den
Vertrieb an Privatanleger, die das Produkt verstehen oder
von jemandem vertreten werden, der das Produkt ver-
steht. Der mégliche Verzicht etwa auf Halbjahresberichte
und Prospekte schuf wirtschaftlich giinstige Rahmenbe-
dingungen. Dadurch hatte der Vermdgensverwalter die
Moéglichkeit, seine Kundenvermdégen in Zusammenarbeit
mit einem AIFM unter ginstigen Bedingungen in einem
AIF zu bindeln und als Delegationsnehmer des AIFM die
Portfolioverwaltung des AIF zu Gbernehmen. Damit war
die effiziente und reaktionsschnelle Verwaltung einfacher
als in Einzelportfolios pro Kunde.

Entsprechend ging zunéachst ein Raunen durch den Markt,
als die Abschaffung des — liebgewonnenen — Begriffs des
qualifizierten Anlegers bekannt wurde. Es wurde jedoch
durch die Anpassung anderer Bestimmungen daflir ge-
sorgt, dass dieser Anlegertyp tatsachlich verzichtbar
wird, ohne dass Einsatzmdglichkeiten fir AIF verloren ge-
hen.


https://lafv.li/DE/Publikationen/News/Broschuren

Vereinfachung des Vertriebs an Privatanleger

Parallel zur oben geschilderten Anderung hat der Gesetz-
geber den Vertrieb an Privatanleger - soweit ohne Ver-
zicht auf notwendigen Schutz méglich - vereinfacht und
an den Vertrieb an professionelle Anleger angepasst.
Méglichkeiten, die bisher nur beim Vertrieb an qualifizierte
Anleger bestanden, sind nun allgemein glltig. Es kann auf
den bei illiquiden Investments oft schwierigen und damit
teuren Halbjahresbericht verzichtet werden, Prospekte
mussen allgemein nicht mehr erstellt werden.

Als Schutz der Privatanleger ist neben weitergehenden
Eingriffsrechten der FMA vorgesehen, dass beim AIF fir
Privatanleger keine Hebelfinanzierung eingesetzt werden
darf, die hoéher als das Dreifache des Nettoinventarwertes
ist. Es stehen Privatanlegern in Liechtenstein jedoch alle
Assetklassen, ausgenommen Cryptoassets, zur Verfl-

gung.

Damit Uberleben auch die bisher am Konzept des qualifi-
zieren Anlegers festgemachten Geschaftsmodelle, Aufat-
men am Markt.

Verwaltungs- und Vertriebsanzeige statt Zulassung oder
Autorisierung des AIF

Durch die engere Anlehnung an die Minimalanforderungen
der europdischen AIFM Richtlinie wird neu mehr auf Ma-
nagerregulierung gesetzt, sodass der einzelne neu zu ver-
waltende Fonds von der FMA insofern geprift wird, als
die Eignung des AIFM, einen AIF mit entsprechender Anla-
gestrategie zu managen, Uberwacht wird. Ist kein Vertrieb
geplant, kann der AIFM den Fonds damit umgehend lan-
cieren.

Soll der Fonds vertrieben werden (und dient somit nicht
ausschliesslich der Vermégensstrukturierung), muss eine
Vertriebsanzeige eingebracht werden. Erfreulicherweise
entspricht die Vertriebsanzeige im Wesentlichen inhaltlich
dem bisherigen Autorisierungsverfahren, sodass die be-
kannt schnelle Time to Market auch bei zu vertreibenden
Fonds erhalten bleibt.

Tranchierte Zulassung der AIFM selbst

Im Zusammenhang mit der oben geschilderten Uber-
prifung der Eignung des AIFM zur Verwaltung des kon-
kreten AIF steht, dass zukiinftig AIFM auch ihre Eignung
nicht nur allgemein, sondern auch je Anlagestrategie unter
Beweis stellen missen und auch nur fir die von ihnen
sicher beherrschten Anlagestrategien zugelassen werden.
Diese tranchierte Zulassung bringt zusétzliche Sicherheit
fur die Anleger und dient damit wahrscheinlich auf lange
Sicht auch dem Ruf des Fondsplatzes Liechtenstein.

Ubergangsfristen

Bei allen Themen, die grésserer Umstellung der Marktteil-
nehmer bedirfen, wurden grossziigige Ubergangsfristen
— auch unter Einbezug des LAFV - vorgesehen, sodass
Fonds mit qualifizierten Anlegern unverandert bis zu finf
Jahren weiterbestehen kdnnen. Die tranchierte Zulassung
far AIFM wird binnen drei Jahren umgesetzt.

Fazit

Mit dem neuen AIFMG wurde sichtlich die Balance
zwischen Erflllung aller européischen Standards — was
den Marktzugang sichert — und den BedUrfnissen der
Marktteilnehmer gesucht. Auf die Normierung grdsserer
Huarden als in der europaischen AIFM Richtlinie festgelegt,
wurde verzichtet. In Summe ist die Rechtsgrundlage
tatséchlich effizienter geworden.

Mag. iur. Wolfgang Mildner LL.M.
General Counsel
CAIAC Fund Management AG

Accuro Fund Solutions AG: Wechsel in der Geschiftsleitung

Am 1. Mai 2020 wird Marc Luchsinger als neuer CEO der Accuro Fund Solutions AG die Nachfolge von Markus Gitz
antreten. Marc Luchsinger ist diplomierter Wirtschaftspriifer, International Fund Officer und Chartered Alternative
Investment Analyst. In seiner bisherigen Funktion als Revisionsexperte hat er vor allem Fondsleitungen und
Vermogensverwalter in der Schweiz und in Liechtenstein betreut. Zuletzt war er als Leiter Financial Services bei der BDO
(Liechtenstein) AG tatig und wirkte zudem in mehreren Fachgruppen rund um das Fondsthema mit.

Markus Gitz verlasst die Accuro Fund Solutions AG, um eine neue berufliche Herausforderung anzunehmen. Er war seit
Grindung der Gesellschaft vor 20 Jahren mit der Accuro verbunden. Seit 2003 als Geschéaftsleitungsmitglied sowie iber
Jahre als Verwaltungsrat und Partner.

Veranstaltungshinweis

Absagen und Verschiebungen:

Der Fondsabend am 3. Méarz 2020 und die Prasentationen des Anlagefondsverbands in der Schweiz und in Deutschland
mussten aufgrund der aktuellen COVID-19 Pandemie abgesagt werden. Der Fondsabend wird nachgeholt, die Roadshow
des LAFV entfallt fir 2020.

Das Finance Forum Liechtenstein, die grosste Veranstaltung der Finanzbranche in Liechtenstein, wurde vom 11. Marz
2020 auf Dienstag, den 1. September 2020 verschoben.

Nahere Informationen finden Sie unter www.finance-forum.li.



file://///lafvdc01/Daten/LAFV/Fondsplatzmarketing/LAFVaktuell/Ausgabe%2021/Erstellung/www.finance-forum.li

Risikomanagement und Nachhaltigkeit

Ralf Konrad
Vorsitzender der Geschaftsleitung
VP Fund Solutions (Liechtenstein)

Bei der Vermogensanlage bildet das Abschatzen von
Chance und Risiko zwar seit jeher die Grundlage fiir den
Erfolg, jedoch ist die Komplexitdt und Bedeutung des
Risikomanagements fiir den Investitionserfolg deutlich
gestiegen. Der Blick aus der rein finanzwirtschaftlichen
Perspektive reicht dabei oft nicht mehr aus. Wenn es um
Finanzanlagen geht, kommt dariiber hinaus der Begriff
Nachhaltigkeit zunehmend mit ins Spiel.

Hintergrund

Durch Regulierungsmassnahmen werden Standards
definiert. Aus diesem Grund ist es notwendig und ratsam
Geschaftsmodelle moglichst friihzeitig an regulatorische
Trends anzupassen. Im Bereich des Risikomanagement
und der Nachhaltigkeit wird derzeit seitens der EU mittels
des Aktionsplanes «Sustainable Finance» geprift, inwie-
fern Nachhaltigkeitsiberlegungen in den finanzpoliti-
schen Rahmen integriert werden kénnen, um Investitio-
nen fir ein nachhaltiges Wachstum zu mobilisieren.
Nachhaltige Investments umfassen in dieser Verordnung
die Bereiche Umwelt (E), Soziales (S) sowie Governance
(G), und zwar sowohl einzeln als auch kombiniert (ESG).
Es ist abzusehen, dass diese neuen Regeln Investoren
und Vermdgensverwalter in naher Zukunft intensiv be-
schaftigen werden und zudem Investitionen notwendig
werden kdénnten.

Anforderungen

Am 7. Méarz 2019 einigten sich das Européaische Parla-
ment und die EU-Mitgliedstaaten auf die sogenannte Of-
fenlegungsverordnung - ein Regelwerk, das samtliche
Anbieter am Finanzmarkt betrifft. Hierdurch sollen Infor-
mationslicken im Hinblick auf Fragen der Nachhaltigkeit
verringert werden.

Gemass Verordnung haben Investmentmanager bzw. de-
ren Investmentfonds kiinftig die Pflicht zu informieren,
wie sie Nachhaltigkeitsrisiken in ihrem Anlageprozess be-
ricksichtigen — auch dann, wenn nicht explizit nachhal-
tigen Strategien verfolgt werden.

Diese neuen Offenlegungspflichten werden die bestehen-
den aufsichtsrechtlichen Meldepflichten der Richtlinie
Uber Organismen fur gemeinsame Anlagen in Wertpapie-
ren («OGAWn») und der Richtlinie Gber Manager alternati-
ver Investmentfonds («AIFMD») erganzen. Der EU-AKkti-
onsplan wird Anderungen durch delegierte Rechtsakte an
der Richtlinie Uber Maéarkte fir Finanzinstrumente Il
(«MiFID Il») und der Richtlinie Gber den Vertrieb von Ver-
sicherungsunternehmen («IDD») erfordern.

Aufgrund der Offenlegungsverordnung missen Fonds, als
Ergédnzung zur Bereitstellung zusatzlicher Berichterstattun-
gen, gemass neu zu definierender Standards aller Voraus-
sicht nach ihre Webseite, das Verkaufsprospekt und den
Jahresbericht anpassen. Darliber hinaus muss auch eine
Weisung zur Wahrung der Sorgfaltspflicht im Hinblick auf
ESG-Kriterien erarbeitet werden.

OGAW und AIFMD

Die Europaische Wertpapier- und Marktaufsichtsbehdérde
(ESMA) berat derzeit Uber die Integration von
Nachhaltigkeitsrisken und -faktoren in die OGAW Richtlinie
und die AIFMD (ESMA34-45-569).

Die hiervon betroffenen Fondsmanager, Versicherungs-
und Pensionsfonds ebenfalls eingeschlossen, miussten
gemass diesem Konsultationspapier folgenden Punkten
Rechnung tragen:

- Nachhaltigkeitsrisiken - d.h. die Risiken von Wert-
schwankungen einzelner Positionen im Portfolio
eines Fonds aufgrund von ESG-Faktoren - in ihre Ent-
scheidungsprozesse einbeziehen

- Offenlegen, wie sie ESG-Risiken in Anlageentschei-
dungen integrieren

- Methoden zur Messung der ESG-Auswirkungen einer
Anlage oder eines Produkts offenlegen, ohne dabei
alle Details der jeweiligen Anlagestrategie transpa-
rent darlegen zu muissen.

Taxonomie

Um eine entsprechende Vergleichbarkeit zu schaffen, wird
eine schrittweise Erarbeitung eines Klassifizierungssys-
tems angestrebt, um dann in der Folge eine vollstédndige
Taxonomie gewadhrleisten zu kénnen. Auf Basis dieses
Klassifizierungssystems werden weitere Gesetzesinitiati-
ven entwickelt. Der EU-Taxonomie kommt also weitrei-
chende Bedeutung firr die Finanzbranche zu.

Fazit

Um sich zuklnftig fir die aufkommenden Anderungen zu
risten, wird es unumganglich sein, Fixkosten zu reduzieren
und mdglichst unter Berlcksichtigung variabler Kosten
agieren zu kénnen.

Bei Investmentfonds wird letztlich die Fondsleitung bzw.
der AIFM die zentrale Einheit bei der Erfiillung der
entsprechenden zuvor beschriebenen Vorgaben werden.
Dies kann sich auf das gesamte Spektrum, von der
Beratung hinsichtlich der Strukturierung bis hin zur
Unterstlitzung im Tagesgeschéft, erstrecken. Sowohl bei
traditionellen als auch alternativen Investmentstrategien
kann somit die Expertise der Fondsleitung und deren
Funktion als Outsourcingpartner fiir den Fondsintiator und
den Fondsmanager einen signifikanten Mehrwert
darstellen.



lhr unabhéngiger Partner fiir massgeschneiderte Fondslésungen

Alex Boss
CEO
Ahead Wealth Solutions AG

Tel. +423 239 85 18
Mail. alex.boss@ahead.li
www.ahead.li

Die Ahead Wealth Solutions AG ist eine Verwaltungsge-
sellschaft nach liechtensteinischem Recht, in der Rechts-
form einer Aktiengesellschaft mit Sitz in Vaduz, die ent-
sprechend der europédischen Rechtsvorschriften im Jahre
2008 gegriindet wurde.

Die Ahead Wealth Solutions AG wird von der Finanz-
marktaufsicht Liechtenstein (FMA) prudentiell beaufsich-
tigt und verfiigt tGber die nachfolgenden Bewilligungen flr
das Fondsgeschéaft in Liechtenstein:

Als Verwaltungsgesellschaft nach dem Gesetz Uber be-
stimmte Organismen fir gemeinsame Anlagen in Wertpa-
piere (UCITSG) sowie als AIFM nach dem Gesetz Uber die
Verwalter alternativer Investmentfonds (AIFMG).

Die Ahead ist Mitglied im LAFV Liechtensteinischer Anla-
gefondsverband und stellt aktuell auch den Prasidenten
des Verbandes.

Selbstverstandlich beachten wir bei der Erbringung unse-
rer Dienstleistungen die hohen Anforderungen und Quali-
tatsanspriiche der Wohlverhaltensregeln fiir den Fonds-
platz Liechtenstein.

Falls Sie LAFVaktuell noch nicht von uns erhalten, kénnen
Sie sich unter diesem Link in die Verteilerliste eintragen:
https://www.lafv.li/DE/NewsletterSignUp

Die aktuellsten Informationen zu Investmentfonds aus
Liechtenstein finden Sie unter:
https://www.lafv.li/DE/Fonds/Fondsinformationen/Fondsl
istelnland

Der Finanzplatz Liechtenstein auf einen Blick:
http://www.finance.li/

Mit freundlicher Unterstlitzung von:
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Landesbank**

Neben der Zulassung in Liechtenstein ist die Ahead auch
in Deutschland, Luxemburg, Osterreich und Italien zum
grenziiberschreitenden Dienstleistungsverkehr im Fonds-
bereich notifiziert und bietet Finanzintermedidren eine
unabhangige Plattform fir die Griindung und Lancierung
von Private Label Funds an.

Die Ahead begleitet die Kunden vom Erstgespréch bis zur
Liberierung und zieht je nach Bedarf Bank-, Rechts- und
Steuerexperten hinzu. Neben der fortlaufenden Adminis-
tration von in Liechtenstein domizilierten Anlagefonds,
bieten wir zusatzlich das Risikomanagement, Vertriebs-
unterstlitzung als auch Repatriierung von Fonds aus dem
Ausland an. Hinsichtlich der Anlageklassen werden neben
klassischen Wertpapieren auch alternative Investments
wie zum Beispiel Real Estate und Private Equity abge-
deckt. Als unabhangige Verwaltungsgesellschaft ist der
Promoter in der Wahl der Verwahrstelle (Depotbank) fir
seinen Fonds vollig frei; wir arbeiten derzeit mit insgesamt
sechs liechtensteinischen Banken zusammen.

Die Ahead hat von der FMA Ende 2019 die Bewilligung
fir den ersten europédischen Alternativen Investment-
fonds (AIF), welcher Fondsanteile in Form eines Block-
chain-basierten Security Tokens herausgibt, erhalten.

Mit Ahead haben die Kunden einen innovativen und ver-
lasslichen Partner an ihrer Seite.

Haben wir lhr Interesse geweckt? Nehmen Sie mit uns
Kontakt auf. Wir freuen uns auf einen persénlichen Ge-
dankenaustausch mit Ihnen.
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