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Sehr geehrte Leserinnen und Leser,

im April fanden drei Prasentationen der liechtensteinischen Fondsbranche in
Miinchen, Disseldorf und Ziirich statt. Besondere Aufmerksamkeit erhielt der
Vortrag von Dr. Giinther Dobrauz-Saldapenna Uber Krypto und Blockchain und
was davon Hype, und was Realitét ist. Wer ihn verpasst hat, hat am 14. Mai 2019
in Lugano noch einmal die Gelegenheit ihn zu horen (Vortrag auf Englisch). In
dieser Ausgabe lesen Sie auch, wie die neue Technologie (Blockchain) das
Wertpapier- und Fondsgeschaft verbessern kann. Des Weiteren finden Sie einen
Artikel zu dem Thema, das die Schweizer Vermdgensverwalter derzeit am
meisten bewegt, FIDLEG und FINIG. Ausserdem erfahren Sie wer das Portfolio
eines Alternativen Investment Fonds (AIF) managen darf.

Eine spannende Lektlire wiinscht Ihnen
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Alex Boss
Prasident des LAFV
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FIDLEG und FINIG aus Liechtensteiner Sicht
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Security Token Offerings (STOs) - der nachste Schritt in der Digitalisierung von Assets?
Portfoliomanagement eines AIF — Wer darf eigentlich ,,managen®?
Interview mit Dr. Rainer Griinig, Plenum Investments AG

Accuro Fund Solutions AG - individuell und kompetent

Security Token Offerings (STOs) - der nachste Schritt in der Digitalisierung

von Assets?

Security Token Offerings (STOs) stehen aktuell weltweit
im Fokus der Finanz- und Kryptowelt. Experten gehen
davon aus, dass die Digitalisierung von traditionellen
Finanzprodukten durch Security Token eine neue Form
der Unternehmensfinanzierung darstellen kénnte, um
mehr Transparenz und Sicherheit fiir Investoren im
Kryptomarkt zu gewahrleisten. Doch was sind Security
Token und STOs eigentlich genau?

Im Jahr 2017 erfuhr der Kryptomarkt einen Hype ver-
gleichbar mit der Dotcom-Blase im Jahr 2000. Die Ge-
samtmarktkapitalisierung von Kryptowadhrungen stieg
innerhalb weniger Monate um rund 800 Prozent. Taglich
entstanden neue Unternehmen und damit neue Kryp-
towadhrungen. Um die Entwicklung ihrer Projekte finan-
zieren zu kénnen, wurden von den Unternehmen Initial
Coin Offerings (ICOs) durchgefiihrt. Vereinfacht ausge-
drickt handelt es sich bei ICOs um ein nicht reguliertes
Crowdfunding. Dabei werden von den Unternehmen
Token oder Coins emittiert, bei denen Investoren davon
ausgehen, dass sich der Wert des Tokens mit zunehmen-

dem Erfolg des Unternehmens kontinuierlich im Wert
steigert.

Seit 2017 haben Unternehmen auf diese Weise Milliar-
den von US-Dollar eingesammelt. In den vergangenen
zwei Jahren verwiesen die Securities & Exchange Com-
mission (SEC) und die BaFin jedoch mehrfach auf die
Problematik der unregulierten ICOs, da fehlende gesetz-
liche Regulierungen und Transparenzvorschriften mog-
licherweise neue Betrugsmoglichkeiten flr Unterneh-
men erdffnen. Dartiber hinaus haben Investoren keine
Maoglichkeit zu Gberpriifen, wie und wofir ihr Geld ver-
wendet wird.

Um mit ICOs Geld generieren zu kénnen, wurden Token
entweder in Form eines Utility Token oder Coins emit-
tiert. Im Unterschied zu Coins, die lediglich als Zahlungs-
mittel verwendet werden, bieten Utility Token dem Be-
sitzer Zugang zu einer Dienstleistung oder einem Pro-
dukt. Beide Varianten verleihen Inhabern jedoch keine
Eigentumsrechte an der Plattform oder den Vermogens-
werten eines Unternehmens.



Was sind STOs oder Security Token

Seit Mitte 2018 gibt es den neuen STO-Trend am
Kryptomarkt. STOs sollen das neue Mittel der Unterneh-
mensfinanzierung werden und traditionelle ICOs ab-
I6sen. Wie bei einem ICO werden auch beim STO Token
zum Verkauf angeboten, um damit ein Projekt zu finan-
zieren. Der Unterschied liegt jedoch darin, dass beim
STO keine Utility Token, sondern Security Token emit-
tiert werden. Securities sind handelbare, finanzielle
Vermogenswerte wie Aktien, Fondsanteile, Anleihen,
Optionsscheine und andere Finanzprodukte. Werden
diese Wertpapiere auf einer Blockchain gespeichert und
in Form von Token ausgegeben, spricht man von
Security Token. Diese bieten Investoren dieselben Rech-
te wie traditionelle Finanzprodukte, wie das Recht auf
Dividenden, Eigenkapital, Gewinnbeteiligung oder
Stimmrechte. Da es sich bei den von einem STO emit-
tierten Security Token um digitale Finanzprodukte han-
delt, mussen diese gemdss der SEC denselben gesetzli-
chen Richtlinien und Vorschriften traditioneller Finanz-
produkte entsprechen und gewéahren so Investoren die
noétige Transparenz sowie Schutz vor Betrug und Miss-
brauch im Kryptomarkt.

Potential von STOs

Da Vermoégenswerte, die durch Security Token reprasen-
tiert werden, bereits de facto vorhanden sind, fungieren
Security Token als eine Brucke zwischen Legacy Finance
und der Blockchain-Welt. Welche Vorteile bringen
Security Token also genau mit sich?

1. Transaktionskosten und Gebilihren

Intermedidre wie Banken werden durch STOs (iber-
flissig und mit dem Einsatz von Smart Contracts (Ver-
trage die auf Computerprotokollen basieren) wird auch
der Bedarf nach Rechtsanwaélten stark reduziert.
Dadurch kdnnen Transaktionskosten und Geblihren um
ein Vielfaches gesenkt werden. Assets lassen sich damit
einfach tokenisieren und schnell ohne Intermediar tber
die Blockchain handeln.

2. Tranchierte Besitzanspriche

Asset-Klassen wie Immobilien, Kunstwerke oder Aktien
weisen mitunter hohe Stiickkosten auf. Haufig sind sie
so hoch, dass private Kleinanleger kaum Zugang zu
diesen Markten finden. Teure Wertanlagen kénnen an-
hand von Security Token in einzelne kleinere Tranchen
heruntergebrochen werden. Somit kénnen auch Klein-
anleger tranchierte Besitzanspriche an Wertgegen-
stdnden, wie beispielsweise Immobilien erwerben und
damit in Markte eintreten, welche ihnen vorher nicht zu-
ganglich waren.

3. Effizienter grenziiberschreitender Handel

Der grenziiberschreitende Handel mit Wertpapieren ist
zum Teil teuer und zeitaufwandig. Mit Smart Contracts,
welche die Compliance-Funktionen von Security Token

regeln und den Zahlungseingang fiir die Wertpapiere
sicherstellen, konnen Token llckenlos und grenziiber-
schreitend gehandelt werden. Je nachdem wie ein To-
ken programmiert ist, kann er zum Handel auf den globa-
len Mérkten zugelassen werden oder nicht.

4. Compliance

Security Token sind programmierbare Assets, welche es
ermoglichen, den Token so auszugestalten, dass die
Compliance mit ihren gesetzlichen Richtlinien automa-
tisch auf dem Token gespeichert und somit gewahrleis-
tet ist. So missen sich Anleger beispielsweise vor dem
Kauf identifizieren; man spricht von so genannten Know-
Your-Customer-Regularien (KYC).

5. Abwicklungszeit von Geschaften

Anders als bei traditionellen Assets, bei welchen die
Ubertragung von Besitzanspriichen teilweise mehrere
Tage in Anspruch nimmt, kdnnen Security Token direkt
und ohne Intermedidar in Sekunden ausgetauscht
werden.

Liechtenstein ebnet den Weg fiir STOs
STO-Interessenten erfahren in Liechtenstein jetzt schon
einen herausragenden Beratungsservice durch die
Liechtensteiner Finanzmarktaufsicht und diirfen sich auf
das weltweit erste und umfangreiche Blockchain-Gesetz
(Gesetz uber Vertrauenswiirdigen Technologien — VTG)
freuen, welches anfangs 2020 in Kraft treten soll. Das
Blockchain-Gesetz bildet die rechtssichere Grundlage,
um Vermogen wie beispielsweise Immobilien, Wert-
papiere und andere Vermdgensgegenstdnde zu tokeni-
sieren und an einer Kryptobdrse zu handeln.

Fazit

Security Token sind innovativ, da sie eine Reihe
bekannter Probleme im Zusammenhang mit dem traditi-
onellen Wertpapierhandel durch die Einfiihrung der
Transparenz digitaler Ledger-Technologien beseitigen.
Sie bieten Investoren ganz neue Mdglichkeiten bei der
Investition in Assets und bergen ein enormes Potential.
Falls wir lhr Interesse geweckt haben, nehmen Sie mit
uns Kontakt auf. Wir freuen uns auf einen personlichen
Gedankenaustausch mit lhnen.

Alex Boss

CEO
Ahead Wealth Solutions AG

-

Sascha Mangeng
Fondsadministration
Ahead Wealth Solutions AG

LLB-Gruppe mit bester Fondspalette — ausgezeichnet als Nummer 1 in

Europa

Die LLB-Gruppe gewinnt den Refinitiv Lipper Group Award fiir die beste Fondspalette in Europa: Sie siegt in der
Konigsdisziplin "liber alle Hauptanlageklassen". 2019 hat sie in der Schweiz, in Osterreich und in Deutschland sowie
auf europaischer Ebene insgesamt zwolf Lipper Awards gewonnen. Ihr Asset Management erreicht damit landertiber-
greifend mehrmals die hochstmdgliche Auszeichnung in der Fondsbranche. Lipper Awards zeichnen die Besten der
Besten im Hinblick auf eine konstant starke, risikoadjustierte Performance aus.



Portfoliomanagement eines AIF — Wer darf eigentlich ,,managen”?

Rechtliche Priméargrundlage jedes européischen Alter-
nativen Investment Fonds (AIF) ist die jeweilige natio-
nale Umsetzung der einschlagigen europaischen Richtli-
nie (2011/61/EU). In Liechtenstein ist dies das AIFM-
Gesetz und die dazugehdrige Verordnung (AIFMV). Aus
rechtlicher und organisatorischer Sicht richtet sich die
Ausgestaltung jedes in Liechtenstein gegriindeten AIF
demzufolge nach den Vorgaben des AIFMG und der
AIFMV. Zusétzlich sind direkt anwendbare européische
Verordnungen, z.B. die Delegierte Verordnung Nr.
231/2013 der Européaischen Kommission (,Level II-
Verordnung”), einzuhalten. Abschliessend sind auch
noch die Uber die Zeitachse anwachsenden Wegleitun-
gen/FAQs der Aufsichtsbehdrden zu nennen, welche
wertvolle Hilfe- und Klarstellungen beinhalten. Diejeni-
gen der FMA Liechtenstein finden sich hier.

Es ist mittlerweile weitestgehend bekannt, dass ein AlIF
praktisch jede denkbare Veranlagungsstrategie (Private
equity/debt, Edelmetalle und -steine, Kunst, u.a.m.)
abbilden und auch Sekundarzwecke (private Vermo-
gensstrukturierung, Steuer- und Nachlassplanungs-
instrument, Asset Protection, Verbriefung und Teilbar-
keit illiquider Vermogenswerte und anderes mehr)
erfullen kann. Fr viele Initiatoren ist eine andere Frage
jedoch von fast noch zentralerer Bedeutung und immer
noch unklar: ,Wer darf denn eigentlich das Portfolio-
management im Wege der Delegation vom AIFM uber-
nehmen und den AIF diesbezliglich ,managen®, sprich
die Anlageentscheidungen des AlF treffen und diese der
Verwahrstelle zur Umsetzung kommunizieren?”

Diese zentrale Frage muss anhand mehrerer Abstufun-
gen wie folgt beantwortet werden:

Erstens durfen AIFM mit Sitzim EWR (d.h. AIFM mit z.B.
Sitz in Deutschland) einen AIF mit Sitz in Liechtenstein
verwalten. Das ergibt sich bereits aus dem so genannten
europaischen Gesellschaftspass der AIFM Richtlinie.

Zweitens dirfen AIFM mit Sitz in bestimmten Juris-
diktionen ausserhalb des EWR (d.h. gleichwertige Li-
zenztrdger, also nationale Fondsgesellschaften) eben-
falls einen AIF mit Sitz in Liechtenstein verwalten. Die
Liste befindet hier. Voraussetzung ist, dass

- ein Memorandum of Understanding (MoU) zwischen
den beiden Aufsichtsbehdrden unterzeichnet wurde

Veranstaltungshinweise

- diese Staaten gleichzeitig nicht auf der FATF-Liste
nicht-kooperierender Staaten stehen (siehe hier) und

- ein Abkommen im Sinne des OECD-Musterabkom-
men zur Vermeidung von Doppelbesteuerung Art. 26
(Details hier/die Abkommen Liechtensteins befinden
sich hier) geschlossen wurde.

Drittens ist es moglich, Drittparteien mit Sitz in und aus-

serhalb des EWR mit dem Portfoliomanagement eines

AIF zu betrauen soweit

- die allgemeinen Voraussetzungen des Art. 46 Abs.1
AIFMG erfillt sind

- diese Drittparteien zusatzlich ,,flir die Vermogensver-
waltung zugelassen und beaufsichtigt” sind und

- (bei Sitz ausserhalb des EWR) wiederum ein MoU
zwischen den beiden Aufsichtsbehérden unterzeich-
net wurde (eine Liste der MoUs befindet sich hier)

Viertens ist es moglich, dass eine Einzelfallbeurteilung
durch die Finanzmarktaufsicht Liechtenstein (FMA)
vorgenommen wird, welche geméss Art. 46 Abs. 2 a)
selbst bei nicht-beaufsichtigten Parteien moglich ist.

Die ersten beiden Punkte betreffen die vollumfédngliche
Betreuung eines AIF als AIFM, die letzten beiden Punkte
jedoch nur die Teildelegation des Portfoliomanage-
ments.

Festzuhalten bleibt, dass Liechtenstein in den letzten
Jahren zahlreiche MoUs mit anderen Aufsichtsbehdrden
geschlossen hat und zudem die multilateralen Abkom-
men im Bereich der Steuerkooperation (AlA) mit der EU
und zahlreichen Drittstaaten unterzeichnete. Soweit der
gewlinschte Delegationsnehmer also entsprechend
qualifiziert, lizensiert und beaufsichtigt ist, stehen zahl-
reiche Moglichkeiten einer effektiven Aufgabentibertra-
gung im Bereich des Portfoliomanagements fiir einen
AIF offen. Gerne erteilen wir weitere Ausklinfte im per-
sOnlichen Gespréch.

MMMag. Franz Glatzl
CEO
BENDURA FUND MANAGEMENT ALPHA AG

Lugano, 14. Mai 2019 (Gand Hotel Villa Castagnola) - Prasentation Fondsplatz Liechtenstein
» Crypto & Blockchain - Appetite for Disruption in Asset Management? Analysis of hype and reality (Dr. Glinther

Dobrauz-Saldapenna, Vortrag auf English)

» Gestione dei fondi rispetto alla gestione patrimoniale su base individuale - vantaggi e svantaggi alla luce della
regolamentazione (Lars Schlichting, lic. iur., LL.M., Vortrag auf Italienisch)

Veranstaltungsbeginn ist um 18.00 Uhr (Einlass ab 17.30 Uhr) und ab 19.30 Uhr folgt ein Networking-Apéro. Aus
organisatorischen Griinden bitten wir um Anmeldung unter info @lafv.li. Die Teilnahme ist kostenlos.

Vaduz, 22. Mai 2019 Intensivkurs liechtensteinisches Fondsrecht

Im Rahmen von 6 Ganztagesveranstaltungen an der Uni Liechtenstein findet der Intensivkurs zum liechtensteinischen
Fondsrecht statt. Nahere Informationen erhalten Sie am Propter Homines Lehrstuhl fiir Bank- und Finanzmarktrecht bei
Frau Dipl. Kff. Nadja Dobler, Telefon +423 265 11 98 oder Nadja.Dobler@uni.li.



https://www.fma-li.li/de/finanzintermediare/bereich-wertpapiere-und-markte/verwalter-alternativer-investmentfonds-nach-aifmg/faq.html
https://www.esma.europa.eu/sites/default/files/library/esma34-32-418_aifmd_mous_signed_by_eu_authorities.pdf
http://www.fatf-gafi.org/publications/high-risk-and-other-monitored-jurisdictions/?hf=10&b=0&s=desc(fatf_releasedate)
http://www.oecd.org/berlin/publikationen/oecd-musterabkommenzurvermeidungvondoppelbesteuerung.htm
https://www.llv.li/files/stv/int-uebersicht-dba-tiea.pdf
https://www.fma-li.li/de/internationales/bilateral/liste-der-memoranda-of-understanding-mou.html
mailto:info@lafv.li
mailto:Nadja.Dobler@uni.li

Interview Dr. Rainer Griinig, Partner / CEO / Senior Portfoliomanager bei

Plenum Investments AG

LAFV aktuell

«Herr Dr. Griinig, lhre Firma, die Plenum Investments
AG, ist auf Cat Bonds spezialisiert. Sie haben in Liech-
tenstein vor ca. 8 Jahren einen Fonds mit inzwischen 18
Anteilsklassen aufgelegt und verwalten darin rund 440
mio CHF, Tendenz stark steigend mit 150 mio Neugeld
alleine im letzten Jahr. Welche Griinde sprechen aus
lhrer Sicht fir den Fondsplatz Liechtenstein?»

Dr. Rainer Griinig:

«Fur einen Schweizer Fondsanbieter, der international
tatig ist bietet Liechtenstein ein ideales regulatorisches
Umfeld mit dem EU Passport fiir UCITS und AIF. Dazu
kommt die rdumliche Néhe. Mit dem Auto ist man in
wenig mehr als einer Stunde vor Ort und kann die teils
komplizierten buchhalterischen oder regulatorischen
Fragen, die sich bei einem Fonds ergeben, in seiner
Muttersprache klaren. Ein weiterer wichtiger Faktor sind
aus meiner Sicht die Kosten, die in Liechtenstein
gegenliber anderen typischen Cross-Border Standorten
deutlich niedriger sind. Gerade wenn man startet und
das Fondsvolumen noch nicht ein paar hundert
Millionen betrdgt, sind die Kosten und die damit
verbundene Performance besonders wichtig. Die
Kostenersparnis in Liechtenstein kommt den Anlegern
und damit auch den Fondsinitiatoren zugute. Zudem
wird die zeitliche Bearbeitung immer mehr zu einem
USP des Fondsstandorts. Wahrend man in Luxemburg
schon einen Legal Advisor braucht, um in nutzlicher
Frist einen Behordentermin bzw. —entscheid zu erhalten,
sind die Reaktionsfristen der Liechtensteiner FMA oft
sogar noch schneller als die rechtlichen Vorgaben.

Finance Forum Liechtenstein

Rund 600 Entscheidungstrager aus der

Darliber hinaus haben wir festgestellt, dass in den letzten
Jahren eine enorme Professionalisierung des Fonds-
standorts stattfand. D.h. auch kompliziertere Strategien
sind mittlerweile gut aufgehoben in Liechtenstein»

LAFV aktuell

«Sie haben ja etwas ganz Spezielles: Sie haben als erstes
Unternehmen einen Cat Bond Fund als UCITS aufgelegt.
Das ist ja auch nicht alltaglich und ich denke die Finanz-
marktaufsicht Liechtenstein hat hier viel Flexibilitdt ge-
zeigt. Wie sehen Sie das?

Dr. Rainer Griinig:

«Die Professionalisierung eines Standorts schliesst auch
den Regulator mit ein. Diesbezlglich hat sich die FMA als
sehr fortschrittlich prasentiert. Wir durften bereits zwei
Mal eine spezifische Innovation prasentieren, fir die sich
die Finanzmarktaufsicht zuerst einmal Know-how aneig-
nen musste»

LAFV aktuell:
«Vielen Dank fiir das Gesprach und weiterhin viel Erfolg»

Dr. Rainer Griinig
Partner, CEO
Plenum Investments AG

liechtenstein

gatliachiciney Mario Frick und Markus Neuhaus

S.D. Prinz Max von und zu Liechtenstein

Finanzbranche haben das flinfte Finance
Forum Liechtenstein am 27. Marz 2019 in
Vaduz besucht. Zum diesjahrigen Tagungs-
motto "Disruption in der Finanzbranchze 2019"
sprachen  Liechtensteins  Regierungschef
Adrian Hasler, Deutsche-Bank-Aufsichtsrats-
vorsitzender Paul Achleitner, Zukunftsforscher
Stephan Sigrist sowie Hirnforscher Lutz
Jancke.  Wirtschaftsprofessorin  Beatrice
Weder di Mauro, die kurzfristig absagen
musste, zeigte im Video-Interview einen
Ausweg aus dem Brexit-Dilemma auf.

Adrian Hasler

Auf dem Podium diskutierten S.D. Prinz Max von und zu
Liechtenstein (LGT), Mario Frick (Bank Frick) und Markus Neuhaus
(PwC) uber die Zukunft der Finanzplatze Schweiz und Liech-
tenstein. Auf dem Programm standen ausserdem die Pitches von
zwei Fintech-Startups, informative Workshops und ein attraktiver
Networking-Apéro.

Vorankiindigung Finance Liechtenstein in Frankfurt

Die Finanzverbdnde des Fiirstentums Liechtenstein (Finance Liechtenstein) laden am Donnerstag, den 24. Oktober
2019, 17.30 Uhr im Stadthaus am Markt zur Abendveranstaltung ,Generationen verbinden — 300 Jahre Flirstentum
Liechtenstein” ein. Vor der Hauptveranstaltung wird um 16.00 Uhr ein Workshop zum Thema Fondsplatz Liechtenstein

stattfinden.



FIDLEG und FINIG aus Liechtensteiner Sicht

FIDLEG und FINIG ante portas — die letzten Puzzles der
neuen schweizerischen Finanzmarktarchitektur werden
derzeit zusammengesetzt und sollen per 1. Januar 2020
zusammen mit ihren Verordnungen in Kraft treten. Sie
erganzen die im Rahmen der ,Kleeblatt-Reform” einge-
fiihrten und bereits seit 2009 resp. 2016 geltenden
FINMAG und FinfraG. Das FIDLEG bezweckt den Schutz
der Kunden und die Schaffung vergleichbarer Bedingun-
gen fur das gewerbsmassige Erbringen von Finanz-
dienstleistungen in der Schweiz oder flir Kunden in der
Schweiz. Das FINIG soll einerseits dem Schutz der
Anleger sowie der Kunden von Finanzinstituten und an-
dererseits der Gewahrleistung der Funktionsfahigkeit
des Finanzmarkts dienen.

Den Anlegerschutz als geschiitztes Rechtsgut kennen
wir zwar aus zahlreichen &lteren Finanzmarktgesetzen',
die Erhohung dessen Niveaus wird aber seit der letzten
Wirtschaftskrise immer wieder proklamiert. Das FIDLEG
regelt die Voraussetzungen fir das Erbringen von
Finanzdienstleistungen sowie das Anbieten von Finanz-
instrumenten auf dem schweizerischen Finanzplatz. Das
FINIG fuhrt eine differenzierte Aufsicht fiir die ver-
schiedenen Kategorien von Finanzinstituten, namlich fur
Vermogensverwalter, Verwalter von Kollektivvermdégen,
Fondsleitungen und Wertpapierhduser ein. Auf das
Fondsgeschéaft durften sich die neuen Regelungen ins-
besondere im Bereich der Vermdgensverwaltung und
des Vertriebs auswirken.

Als wichtigste Anderung gilt die Einflihrung der pruden-
ziellen Aufsicht Gber Vermdgensverwalter von indivi-
duellen Kundenvermdgen, welche jedoch nicht durch
die FINMA selbst, sondern durch eine von ihr bewilligte
Aufsichtsorganisation ausgetibt werden soll. Fur Ver-
mogensverwalter von Schweizer Fonds fur qualifizierte
Anleger, welche heute eine Bewilligung als Vermogens-
verwalter von kollektiven Kapitalvermdgen nach KAG
benodtigen, wird inskiinftig im Anwendungsbereich der
De-Minimis-Ausnahme eine Bewilligung als Vermo-
gensverwalter ausreichend sein.

Asset Manager von auslandischen UCITS erwarten
grundsétzlich keine Anderungen, weder heute noch in
der Zukunft dirfen sie von der De-Minimis-Regelung
profitieren. Vermdgensverwalter von auslandischen AlF,
welche bis dato unter die De-Minimis-Regel fielen und
nach KAG nicht bewilligungspflichtig waren, werden
neu (zumindest) eine Bewilligung als Verwalter von
Individualvermdgen bendtigen. Im Vertrieb von Fonds
wird die Bewilligungspflicht abgeschafft. Vertriebstrager
werden die neuen FIDLEG Regeln zu befolgen haben.

Die Bestimmungen fiir bereits heute prudenziell beauf-
sichtigte Finanzinstitute, ndmlich Vermdogensverwalter
kollektiver Kapitalanlagen, Fondsleitungen, Effekten-
handler und Banken, werden materiell im Wesentlichen
unverandert aus den geltenden Gesetzen iibernommen.

L Vgl. Art. 1 KAG, Art. 1 Abs.2 BEHG etc.

Die mit FIDLEG neu eingeflihrten Abklarungs- oder
Informationspflichten diirften liechtensteinischen Finan-
zinstituten bekannt vorkommen, orientieren sie sich
doch inhaltlich an bestehenden EU-Regelungen. Die
Kundenkategorisierung nach FIDLEG folgt ebenfalls der
MIFID II Richtlinie, allerdings mit teilweise anderen
Bezeichnungen und Anforderungen bei der Optierung
vom Privatkunden resp. Kleinanleger zum professionel-
len Anleger.

Die Angleichung ist auch aus Liechtensteiner Sicht zu
begriissen. Die Anndherung der Begrifflichkeiten - wie
.professioneller Kunde” - diirfte zu Vereinfachungen der
Gesprache zwischen schweizerischen Vermdgensver-
waltern und liechtensteinischen Verwaltungsgesell-
schaften bei Fondsgriindungen flihren. Zu beachten gilt,
dass die angestrebte Aquivalenz der nationalen schwei-
zerischen Bestimmungen mit den européischen keine
automatische Offnung des Marktzugangs fiir schweizeri-
sche Finanzinstitute nach sich zieht. Eine positive
Empfehlung der ESMA an das Europaische Parlament,
den Rat und die Kommission fiir die Ausdehnung des
AIFM Passes auf die Schweiz erfolgte bereits im Juli
2016, ein Aquivalenzentscheid ist jedoch weiterhin aus-
stehend. Der Zugang zum europdischen Markt Uber
Liechtenstein steht dagegen jederzeit offen.

Bezlglich der Verwaltung von liechtensteinischen UCITS
und AIF, fir welche grundsatzlich ein prudenziell beauf-
sichtigter Vermogensverwalter vorausgesetzt wird,
dirfte ein Statusupgrade der Vermoégensverwalter von
den unabhédngigen Vermdgensverwaltern zu den von
einer Aufsichtsorganisation Ulberwachten Vermogens-
verwaltern in den meisten Fallen nicht viel andern, es sei
denn der bis dato unabhidngige Vermogensverwalter
entscheidet sich anlasslich der FIDLEG/FINIG - Analyse,
eine Bewilligung als qualifizierter Vermdgensverwalter
von kollektiven Kapitalanlagen anzustreben. Die Levelie-
rung der Verwalter individueller Kundenvermégen auf
Grund ihrer Unterstellung unter eine Aufsichtsorganisa-
tion dirfte jedoch zu ihrer hoheren internationalen
Anerkennung fiihren. Relevant wird dies immer dann,
wenn bestimmte (Teil)Aufgaben von Verwaltungsgesell-
schaften an Vermogensverwalter delegiert werden.

Nach der Krise ist vor der Krise — ob diese Anderungen
tatsachlich zu einem verbesserten Kundenschutz beitra-
gen werden, bleibt abzuwarten.

Mag. Anna Bartlomiejczyk
MLaw LL.M.

Private Labelling, Prokuristin
LLB Fund Services AG




Finance Liechtenstein in Wien

stein.

PO Hochkaratige Redner wie der liechtensteinische Regierungschef
Adrian Hasler, Botschafterin I.D. Maria-Pia Kothbauer, S.D. Prinz
Max von und zu Liechtenstein, Yanislav Malahov und Marion Vogel
(Aeternity), Patrick Bont (Finanzmarktaufsicht Liechtenstein) und
Dr. Shermin Voshmgir (WU Wien) sorgten fiir einen unterhaltsa-
men und interessanten Abend durch den Claudia Schanza flihrte.

* Finance
Liechtenstein

Die Finanzverbande luden zur Abendveranstaltung «Genera-
tionen verbinden - 300 Jahre Firstentum Liechtenstein» in
Wien ein. Mehr als 150 Gaste nahmen im restlos gefillten
prunkvollen Stadtpalais Liechtenstein teil und nutzten auch
ausgiebig die Moglichkeit zur Besichtigung von Teilen der
privaten Kunstsammlung des Fiirsten von und zu Liechten-

Accuro Fund Solutions AG - individuell und kompetent

Thomas Maag

Mitglied der Geschéaftsleitung
Accuro Fund Solutions AG
www.accuro-funds.li

Die im Jahre 1992 gegriindete Accuro
Group bietet eine umfassende Palette
von Management- und Beratungsdienstleistungen im
Fondsbereich an, darunter auch Asset Management
sowie Vertrieb von Fonds und strukturierten Produkten.
Die Accuro Group ist bankenunabhédngig und befindet
sich vollumfanglich in Privatbesitz.

Als Teil der Accuro Group, hat sich die Accuro Fund
Solutions AG (ACFS) seit nun bald zwanzig Jahren als
Private Label Fondsverwaltungsgesellschaft in Liechten-
stein etabliert. Die ACFS ist seit deren Griindung Mit-
glied des Liechtensteinischen Anlagefondsverbands.

Die ACFS bietet mit Hauptfokus Liechtenstein zusam-
men mit ihren Partnergesellschaften individuelle und
professionelle Losungen im Private Label Fondsgeschéft
an. Wie es der Name besagt (Ac-ctro wird vom Lateini-
schen abgeleitet und bedeutet «sorgfaltig betreiben,

plinktlich besorgen») stehen wir tagtaglich fir sorg-
faltige, kompetente und massgeschneiderte Loésungen
im Fondsbereich ein. Das Dienstleistungsangebot fir AIF
und OGAW erstreckt sich lGber den gesamten Produkt-
lebenszyklus eines Private Label Fonds und reicht von
der Erarbeitung der kundenspezifischen Fondsarchitek-
tur, Gber die Griindung und Lancierung sowie die opera-
tive Verwaltung der einzelnen Fonds insbesondere auch
die personliche Betreuung unserer Fondskunden. Im
Einzelnen gehoren zu den Dienstleistungen nebst Fonds-
administration und Reporting insbesondere auch die
Funktionen Asset- und Risk Management.

Unsere Schwesterfirma, die Accuro Investment Services
AG in Zirich, ist eine in der Schweiz von der FINMA zu-
gelassene Vertriebstragerin eigener Fonds wie auch flir
Drittfonds. Sie ermdglicht den Zugang zu einem inter-
nationalen, aktiven Netzwerk und leistet unseren Fonds-
kunden weitgehende Vertriebsunterstiitzungen.

Ob fiir Banken, Family Office, Vermogensverwalter oder
andere Finanzdienstleister, zusammen mit unseren Part-
nern und dank unserem langjahrigen, eingespielten
Team konnen wir unsere Kunden umfassend beraten;
personlich, langfristig, zuverldssig, unabhédngig und
sorgfaltig.

Internationale Grossbank redomiziliert Geldmarktfonds von Luxemburg
nach Liechtenstein

Eine bedeutende internationale Grossbank hat sich dazu entschieden, ihre Geldmarktfonds aus Luxemburg abzuziehen
und nach Liechtenstein zu transferieren. Als Verwaltungsgesellschaft (ManCo, Fondsleitung) fungiert die VP Fund
Solutions (Liechtenstein) AG. Damit wurde die seit Jahren bestehende erfolgreiche Zusammenarbeit der beiden
Institute ausgeweitet.

«Institutionelle, global ausgerichtete Fondsanbieter nutzen zunehmend die Vorteile des stetig wachsenden Fonds-
domizils Liechtensteins, das sich in den vergangenen Jahren bei kleineren und mittelgrossen Fondsanbietern als
veritable Alternative zu den grossen Fondsplatzen Luxemburg und Schweiz etablieren konnte», analysiert Ralf Konrad,
Vorsitzender der Geschéftsleitung der VP Fund Solutions (Liechtenstein) AG.

Geschatzt werden insbesondere Standortfaktoren wie eine voll EU-kompatible Regulierung durch die EWR-Mitglied-
schaft des Landes, ein uneingeschrankter Marktzugang sowohl in die Schweiz als auch in die EU sowie erstklassige
Banken und Serviceprovider. Hinzu kommen die politische und 6konomische Stabilitdt des Landes mit seinem AAA-
Toprating von Standard & Poor’s und eine strenge Kontrolle der Marktteilnehmer durch die Finanzmarktaufsicht FMA.


file://///lafvdc01/Daten/LAFV/Fondsplatzmarketing/LAFVaktuell/Ausgabe%2017/Erstellung/www.accuro-funds.li

Prasentation des Fondsplatzes Liechtenstein

Zwischen dem 2. und 10. April 2019 fanden Prasentationen des Fondsplatzes
Liechtenstein in Mlnchen, Dusseldorf und Ziirich statt. Je nach Marktgegebenheiten
wurden unterschiedliche Themenschwerpunkte gesetzt und entsprechend trugen
auch verschiedene ausgezeichnete Gastreferenten vor.

a

In Miinchen berichtete Martin A. Meyer (Direktor
und Leiter Steuern und Recht bei PwC Liechtenstein)
tber Liechtenstein als Produktestandort fiir bayeri-
sche Private Equity Gesellschaften.

In Dusseldorf referierte Dr. Christian Waigel (Partner bei
Waigel Rechtsanwalte in Miinchen und Honorarkonsul des
Firstentums Liechtenstein) Gber die Fondsanlage und ihre
regulatorischen Vorteile. In Zirich wiederum sprach Dr.
Dominik Oberholzer (Partner und Head Banking & Finance
der Anwaltskanzlei Kellerhals Carrard) liber Fondslésungen versus individuelle Portfoliover-
waltung.

Martin A. Meyer in Miinchen

Dr. Gunther Dobrauz-Saldapenna seines Zeichens
Partner und Leader PwC Legal Schweiz, stellte sich fiir
alle Veranstaltungen zur Verfligung und hielt einen
Vortrag Uber eines seiner Spezialgebiete: Crypto & Blockchain und was davon im
Asset Management Hype und was Realitdt ist. Martin Schmid von Postera Capital
GmbH in Disseldorf und Dr. Rainer N. Griinig von Plenum Investments AG in Ziirich
berichteten den Besuchern eindrucksvoll von ihren persénlichen Erfahrungen mit
dem Fondsplatz Liechtenstein und welche Vorteile aus ihrer Sicht gegenilber
anderen Fondsstandorten bestehen.

Dr. Christian Waigel in Diisseldorf

Dr. Glnther Dobrauz-Saldapenna

In Zurich wurde die Fondsbranche wie jedes Jahr von der Botschafterin Dr. Doris Frick bei diesem Event untersttitzt.
Alex Boss (Prasident des LAFV) und David Gamper (Geschéaftsfiihrer) berichteten an allen Veranstaltungsorten liber die
aktuell sehr positive Entwicklung in der liechtensteinischen Fondsbranche und die wesentlichen Vorteile des
Fondsplatzes. Die Teilnehmer zeigten sich beeindruckt von den ausgezeichneten Rahmenbedingungen und nutzten
beim jeweils anschliessenden Apéro sehr ausgiebig die Mdglichkeit, tiefergehende Fragen zu stellen und konkrete
Fondsprojekte sowie Unternehmensgriindungen in Liechtenstein zu besprechen.

Fiir 2019 sind noch 2 weitere Events geplant: Am 14. Mai eine Prasentation in Lugano und am 24. Oktober ein Workshop
in Frankfurt.

Falls Sie LAFV aktuel/l noch nicht von uns erhalten, kon- Impressum
nen Sie sich unter diesem Link in die Verteilerliste Herausgeber:
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Die aktuellsten Informationen zu Investmentfonds aus

Liechtenstein finden Sie unter:
http://www.lafv.li/DE/Fonds/Fonds/Fondslistelnland

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