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HAUPTTEIL

l. EINLEITUNG

1. Zweck
Die vorliegenden Standesrichtlinien haben den Zweck:

a) das Ansehen des Berufsstandes der unabhangigen Vermégensverwalter im Flrstentum
Liechtenstein zu wahren und zu mehren

b) das Vertrauen der Offentlichkeit und der Geschéftspartner in die unabhangige Vermo-
gensverwaltung generell zu férdern

c) einen zuséatzlichen Beitrag zum Schutz der Kunden zu leisten

d) die Dienstleistungsqualitdt der unabhangigen Vermdgensverwaltung im Flrstentum
Liechtenstein zu erhéhen

e) die unabhangigen Vermdgensverwalter in ihren Bemihungen um eine professionelle
Vermdgensverwaltung zu unterstitzen

2. Verbindlichkeit

Die vorliegenden Standesrichtlinien sind als Ergédnzung der gesetzlichen Bestimmungen (VVG,
VVO, SPG) zu sehen. Die FMA kann diese Standesrichtlinien als verbindlich erkl&ren.

3. Gultigkeit

Diese Standesrichtlinien gelten fur:
a) alle Mitglieder des VuVL
b) alle vertraglich gebundenen Vermittler von VuVL-Mitgliedern

I. INTEGRITAT DES GESCHAFTSGEBARENS

4, Ehrlichkeit und Gewissenhaftigkeit im Handeln

Der Vermdégensverwalter handelt ehrlich, redlich und gewissenhaft nach Massgabe von Treu
und Glauben.

5. Kenntnis und Einhaltung der Gesetze und Regularien

Der Vermdégensverwalter kennt und versteht die fir ihn geltenden Gesetze, Verordnungen,
Richtlinien, Statuten und Regularien des Staates, der Aufsichtsbehdrde (FMA), der Standes-
organisation (VuVL) und befolgt diese im Rahmen seiner beruflichen Tatigkeiten. Er distanziert
sich von Téatigkeiten und Handlungen, welche diese Vorschriften verletzen.

6. Verlasslichkeit

Der Vermdgensverwalter ist verlasslich und halt sich an Vereinbarungen. Er férdert damit das
Vertrauen der Kundschaft in seine Person, seine Firma sowie den ganzen Berufsstand.

7. Verhalten gegentiber der Konkurrenz

Der Vermdégensverwalter behandelt seine Mitkonkurrenten mit Respekt und Fairness. Bei
Streitigkeiten unter Mitgliedern ist eine gitliche Einigung zu suchen.
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8. Wahrung der Integritat der Kapitalmarkte

Der Vermdégensverwalter, welcher in Besitz nicht-6ffentlicher Information ist, welche dazu
geeignet ist, den Wert eines Finanzprodukts zu beeinflussen, darf diese Information nicht wei-
tergeben oder selbst aktiv darauf reagieren (Verbot des Insiderhandels). Ebenfalls sind Markit-
manipulationen (Verbot des Marktmissbrauchs) untersagt, welche dazu flihren, dass Marktprei-
se verzerrt, Handelsvolumina kinstlich in die H6he getrieben und andere Marktteilnehmer ge-
tduscht werden.

. UNABHANGIGKEIT

9. Grundsatz

Der Vermoégensverwalter ist dauernd bestrebt, seine Tatigkeiten mit mdglichst grosser Unab-
hangigkeit und Objektivitat durchzufihren.

10. Annahme und Abgabe von Geschenken

Die Annahme sowie die Abgabe von Geschenken sind abzulehnen, wenn dadurch die eigene
Unabhangigkeit und Objektivitdt bzw. die von anderen offensichtlich beeintrachtigt wird. Der
Vermobgensverwalter ist angehalten, eine interne Regelung fir die Annahme und Abgabe von
Geschenken zu treffen.

11. Interessenkonflikte

Interessenkonflikte zwischen dem Vermdgensverwalter, seinen Organen, Mitarbeitern, Ver-
mittlern und den Kunden sind zu vermeiden, insbesondere dann, wenn diese Kundeninteressen
negativ beeintrachtigen. Lassen sich derartige Interessenkonflikte nicht vermeiden, so sind
diese gegenuber dem Kunden vor dem Tatigwerden offenzulegen. Dies kann generell in der
Form einer Grundsatzerklarung tber den Umgang mit Interessenkonflikten (conflict of interest
policy) geschehen. Es ist darauf zu achten, dass diese Interessenkonflikte deutlich sichtbar und
verstandlich kommuniziert werden.

IV.  ORGANISATION

12. Gewahrleistung von Kontinuitat und einer einwandfreien Geschaftsfiihrung

Der Vermdgensverwalter hat tber eine Hauptverwaltung im Inland zu verfligen, sein Geschaft
auf Kontinuitat auszurichten und fir eine einwandfreie Geschéftsfliihrung zu sorgen.

13. Schriftlichkeit

Vertrage mit Kunden sind schriftlich abzufassen. Dariiber hinaus dokumentiert der Vermdgens-
verwalter Kundenauftrage in angemessener Weise.

14. Aufbewahrung von Dokumenten

Die bei Geschéften mit Finanzinstrumenten und der Tétigkeit als Vermdgensverwalter verwen-
deten bedeutsamen Dokumente sind mindestens funf Jahre lang aufzubewahren. Die Aufbe-
wahrung kann auch auf elektronischen Datentrédgern erfolgen, solange die Lesbarkeit gewahr-
leistet ist. Bei der Aufbewahrung der Dokumente ist auf eine angemessene Datensicherheit zu
achten.
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15. Risikomanagement

Der Vermdgensverwalter sorgt fir ein angemessenes Risikomanagement. Unter der Beachtung
des Grundsatzes der Verhaltnismassigkeit wird je nach Anzahl der Mitarbeiter sowie Kunden,
nach Art, Umfang sowie Komplexitdt der Geschéafte und nach Art sowie Spekirum der damit
verbundenen Dienstleistungen, jedenfalls aber ab einer Betriebsgrésse von 15 Mitarbeitern oder
1000 Kundenbeziehungen, die Funktion Risikomanagement geméss Art. 10a Abs. 3 VVO
geschaffen.

16. Compliance

Der Vermdgensverwalter sorgt fir eine angemessene Compliance. Unter der Beachtung des
Grundsatzes der Verhaltnisméassigkeit wird je nach Anzahl der Mitarbeiter sowie Kunden, nach
Art, Umfang sowie Komplexitdt der Geschéafte und nach Art sowie Spektrum der damit
verbundenen Dienstleistungen, jedenfalls aber ab einer Betriebsgrésse von 15 Mitarbeitern oder
1000 Kundenbeziehungen, die Funktion eines Compliance-Beauftragten geméss Art. 10a Abs. 2
VVO geschaffen.

17. Interne Revision

Unter der Beachtung des Grundsatzes der Verhaltnismassigkeit wird je nach Anzahl der
Mitarbeiter sowie Kunden, nach Art, Umfang sowie Komplexitat der Geschafte und nach Art
sowie Spektrum der damit verbundenen Dienstleistungen, jedenfalls aber ab einer
Betriebsgrosse von 15 Mitarbeitern oder 1000 Kundenbeziehungen, die Funktion eines internen
Revisors gemass Art. 10a Abs. 4 VVO geschaffen.

18. Kundenbeschwerdestelle

Der Vermdgensverwalter bezeichnet eine Anlaufstelle fir Kundenbeschwerden gem. Art. 10a
Abs. 5 VVG. Kundenbeschwerden wie auch die getroffenen Massnahmen sind schriftlich fest-
zuhalten.

V. BEKAMPFUNG DER GELDWASCHEREI

19. Grundsatz

Der Vermbgensverwalter verpflichtet sich, die Vorschriften des Sorgfaltspflichtgesetzes (SPG)
und der dazugehdrigen Verordnung (SPV) Uber die beruflichen Sorgfaltspflichten zur Be-
kampfung von Geldwéascherei, organisierter Kriminalitdt und Terrorismusfinanzierung einzuhal-
ten. Anhaltspunkten fir Geldwascherei hat er in geeigneter Weise Beachtung zu schenken. Er
nimmt keine Vermdgenswerte der Kunden entgegen und flhrt fir diese auch keine Abwick-
lungskonti. Die ihm zur Verwaltung anvertrauten Vermdgenswerte werden bei einer Bank depo-
niert und gestutzt auf eine schriftlich erteilte Vollmacht verwaltet, deren Umfang klar definiert ist.

V.  KOMMUNIKATION

20. Informationen an Kunden

Der Vermoégensverwalter weist seine Kunden auf die fir ihn verbindlichen Standesregeln des
Vereins unabhangiger Vermégensverwalter in Liechtenstein und das Bestehen einer ausser-
gerichtlichen Schlichtungsstelle zur Beilegung von Streitfallen zwischen Kunden und Vermo-
gensverwalter hin. Samtliche Informationen an Kunden oder potenzielle Kunden missen redlich,
eindeutig und nicht irrefihrend sein.
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21.  Werbung

Werbung bzw. Marketing-Mitteilungen missen redlich und nicht irrefihrend sein und als solche
eindeutig erkennbar gemacht werden. Dies kann mit folgendem Hinweis geschehen: ,Diese Un-
terlagen wurden fir Marketing-Zwecke mit grosser Sorgfalt und Fachkenntnis zusammenge-
stellt.” Die Werbung soll zurlickhaltend und ausgewogen in der Gestaltung sein.

VIl.  KUNDEN

22. Loyalitat gegeniiber Kunden

Der Vermdgensverwalter ist loyal gegenuber seinen Kunden und richtet seine Arbeit am Auftrag
seiner Kunden aus. Dabei ist er sich seiner Verantwortung bewusst, dass seine Handlungen die
wirtschaftliche Situation des Kunden wesentlich beeinflussen kénnen. Das Kundeninteresse hat
deshalb Vorrang gegentiber den eigenen Interessen oder den Interessen der Mitarbeiter. Anla-
gen und Transaktionen erfolgen ausschliesslich im Interesse des Kunden, insbesondere soll
kein Churning betrieben werden, und orientieren sich an deren Finanzlage, Anlageziele sowie
Kenntnisse und Erfahrungen im Anlagebereich.

23. Fairer Umgang

Der Vermbgensverwalter muss mit allen seinen Kunden fair und objektiv umgehen, sei dies bei
der Abgabe von Empfehlungen, bei der Veranlagung der Vermbgenswerte oder anderen be-
ruflichen Handlungen.

24. Geheimhaltung

Der Vermdgensverwalter hat Uber seine geschaftlichen Tatigkeiten die Pflicht zur Geheimhal-
tung und hat auch dementsprechend organisatorische Vorkehrungen zu treffen. Diese Geheim-
haltungspflicht ist unbegrenzt und wird nur in den gesetzlich vorgeschriebenen Fallen bei der
Zeugnis- und Auskunftspflicht gegentiber Aufsichtsorganen und Strafgerichten durchbrochen.

25. Kundenreporting

Der Vermdgensverwalter berichtet seinen Kunden regelmassig Uber seine erbrachten Leistun-
gen, zumindest einmal jahrlich umfassend, mittels eines Vermdgens- und Erfolgsausweises
Uber die Entwicklung der Anlagen und Kosten.

VIll. ANLAGEPOLITIK UND AUFTRAGSAUSFUHRUNG

26. Geeignete Anlagepolitik und —instrumente

Der Vermdgensverwalter ist verpflichtet, sich tber die finanzielle Situation, die Anlageziele so-
wie die Kenntnisse und Erfahrungen im Anlagebereich seines Kunden zu informieren, um ihn
angemessen beraten zu kénnen. Er wahlt die Anlageinstrumente (siehe Anhang 1) sorgféltig
und unter Berlcksichtigung des Kundenprofils und Umfeldes des Kunden aus.

27. Bestmogliche Auftragsausfiihrung

Der Vermbgensverwalter ist bestrebt, alle angemessenen Massnahmen zu ergreifen, um das
bestmdgliche Ergebnis bei der Auftragsausfiihrung flr den Kunden zu erreichen. Sofern der
Kunde die Depotbank oder den Broker nicht vorgibt, wéhlt er diese/n mit grosser Sorgfalt nach
bestimmten Kriterien aus (execution policy).
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IX.  HONORAR

28. Transparenz und Schriftlichkeit

Das Honorar des Vermdgensverwalters richtet sich nach Zielsetzung, Aufwand und Grésse des
Depots. Es wird mit dem Kunden schriftlich vereinbart und soll fair, leistungsgerecht und trans-
parent sein. Die Berechnungsweise des Honorars ist klar und eindeutig festzuhalten. In der Re-
gel wird das Honorar in Prozent des verwalteten Nettovermbgens zu einem bestimmten Zeit-
punkt berechnet.

29. Honoraransatze
Der Vermdgensverwalter ist frei in der Festsetzung seiner Honoraransatze. Folgende Obergren-

zen werden empfohlen:

- fdr ein Fixhonorar: maximal 1,5% p.a. auf dem verwalteten Vermdgen

- far ein Erfolgshonorar: maximal 20% p.a. auf dem Nettokapitalzuwachs

- far die Kombination: max. 1% p.a. Verwaltungshonorar auf dem verwalteten Vermégen
und maximal 10% p.a. Erfolgshonorar auf dem Nettokapitalzuwachs

Die Honoraransétze missen, je nach Geschaftsmodell, in einem angemessenen Verhéltnis zu
den erbrachten Dienstleistungen stehen.
30. Zuwendungen

Erhéalt der Vermdgensverwalter von Dritten im Zusammenhang mit der Verwaltung von Kunden-
vermbgen Zuwendungen (Ruckvergitungen, Retrozessionen, Bestandesprovisionen, Gutschrif-
ten usw.), so muss deren Verwendung mit dem Kunden vereinbart werden. Die Zuwendungen
stehen dem Vermdgensverwalter zu, wenn er den Kunden dartber informiert und eine Verbes-
serung der Dienstleistung damit verbunden ist oder der Kunde schriftlich darauf verzichtet.

X. MITARBEITENDE

31. Auswahl

Der Vermdgensverwalter wahlt seine Mitarbeitenden mit der notwendigen Sorgfalt aus.

32. Faire Entléhnung

Mitarbeitende sind gemass ihren Fahigkeiten und Leistungen fair zu entléhnen. Lohnmodelle
ddrfen keine Interessenkonflikte auslésen oder den Kundeninteressen schaden.

33. Forderung

Der Vermogensverwalter fordert seine Mitarbeitenden laufend, insbesondere in Bezug auf Wei-
terbildung und Aneignung von Fachwissen.

34. Eigengeschafte

Der Vermdgensverwalter erstellt gem. Art. 12e/f VVO ein Reglement betreffend Organ- und Mit-
arbeitergeschafte.
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Xl.  VERANTWORTUNG
35. Verhalten als Mitglied

Die Mitglieder des VuVL sind angehalten, sich derart zu verhalten, dass die Reputation und die
Integritat des VuVL sowie des ganzen Berufsstandes gewahrt bleiben.

Xll.  SANKTIONEN

36. Sanktionen

Bei Verstdssen gegen die Standesrichtlinien kann der Vorstand, abhangig von der Anzahl und
der Schwere der Verstdsse, geméass Art. 7 lit. ¢ der Vereinsstatuten den Ausschluss aus dem
VuVL verflgen.

X, INKRAFTTRETEN

37. Inkrafttreten

Die Standesrichtlinien wurden anlasslich der a.o. Mitgliederversammlung vom 30. November
2010 verabschiedet und treten am 1.1.2011 in Kraft.
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ANHANG ZU DEN STANDESRICHTLINIEN

Anhang 1: Anlageinstrumente bei Vermdgensverwaltung nach freiem Ermessen?

Die nachfolgend bezeichneten Anlageinstrumente gelten als Ubliche Instrumente der Verméo-
gensverwaltung nach freiem Ermessen. Sie kdnnen eingesetzt werden, auch wenn der schrift-
liche Vermdgensverwaltungsvertrag ihren Einsatz nicht ausdricklich vorsieht. Der Einsatz ande-
rer Finanzinstrumente gemass Vereinbarung im individuellen Vermdgensverwaltungsvertrag
bleibt vorbehalten.

1. Festgeld-, Treuhandanlagen und Securities Lending

Treuhandanlagen sind auf erstklassige Gegenparteien zu beschranken.

Beim Securities Lending ist dem Gegenparteirisiko entweder durch Sicherheiten oder Beschran-
kung auf erstklassige Gegenparteien Rechnung zu tragen.

2. Edelmetalle, Wertpapiere und Wertrechte

Vermoégensanlagen in Edelmetallen bzw. Geld- und Kapitalmarktanlagen in Form von Wertpa-
pieren und Wertrechten (z.B. Aktien, Obligationen, Notes, Geldmarktbuchforderungen), davon
abgeleitete Produkte und deren Kombinationen (insbesondere derivative, hybride oder struktu-
rierte Finanzprodukte) missen unter normalen Marktbedingungen leicht handelbar sein, d.h. sie
mussen an einer zugelassenen Bdrse im In- oder Ausland kotiert sein oder es muss ein
reprasentativer Markt daflir bestehen.

In beschréanktem Umfang kénnen — in Abweichung von dieser Regel — Vermégensanlagen in
durch die Anlagekreise anerkannten, stark verbreiteten Wertpapieren und Wertrechten be-
schrankter Marktfahigkeit getatigt werden. Solche Werte sind z.B. Kassenobligationen und OTC-
Produkte (over-the-counter). Bei OTC-Produkten muss jedoch der Emittent eine anerkannte
Bonitat geniessen, und es missen fir die Produkte marktkonforme Kurse erhéltlich sein.

Fur einzelne Kategorien von Geld- und Kapitalmarktanlagen gelten die nachfolgenden Bestim-
mungen.

3. Instrumente der kollektiven Anlage

Die Anlage in Instrumente der kollektiven Anlage (Anlagefonds, Investmentgesellschaften, bank-
interne Sondervermdégen, Unit Trusts, etc.) ist — unter Vorbehalt der Bestimmungen tber nicht
traditionelle Anlagen — zuldssig, sofern und soweit diese ihrerseits in nach diesem Anhang
zulassige Anlageinstrumente investieren.

Erlaubt ist auch die Anlage in Instrumente der kollektiven Kapitalanlage, die nach Massgabe der
liechtensteinischen, schweizerischen oder EU-Vorschriften zum 6ffentlichen Vertrieb zugelassen
sind, auch wenn sie in beschranktem Umfange ihr Vermdgen belehnen und eine Hebelwirkung
auf ihr Vermdgen aufweisen darfen.

Der leichten Handelbarkeit ist eine angemessene Kindbarkeit durch den Anleger gleichgestellt.

2 Gemass Standesregeln VSV Anhang B — (Stand 1.10.2009)
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4, Nicht traditionelle Anlagen

Als nicht traditionell gelten Anlagen in Hedge Funds, Private Equity und Immobilien. Deren An-
lagen sind nicht notwendigerweise auf nach diesem Anhang zuldssige und/oder leicht handel-
bare Instrumente beschranki.

Zur Diversifikation des Gesamtportfolios kénnen nicht-traditionelle Anlagen eingesetzt werden,
wenn diese nach dem Fund of Funds-Prinzip strukturiert sind oder sonst fir eine gleichwertige
Diversifikation Gewahr bieten. Die leichte Handelbarkeit bzw. die angemessene Kindbarkeit
muss auch bei nicht traditionellen Anlagen gewahrleistet sein.

Der Vermdgensverwalter legt den Einsatz von nicht traditionellen Anlagen in einer schriftlich
niedergelegten Anlagepolitik fest und trifft die geeigneten organisatorischen Massnahmen zu
deren sorgféltigen und fachgerechten Anwendung.

5. Standardisierte Optionsgeschifte (Traded Options)

Die auf einem organisierten Markt gehandelten und Uber eine anerkannte Clearingstelle abzu-
wickelnden Optionsgeschafte auf Wertschriften, Devisen, Edelmetalle, Zinssatzinstrumente und
Boérsenindizes sind nur dann zulassig, wenn sie auf das Gesamtportfolio keine Hebelwirkung
ausuben.

Keine Hebelwirkung liegt vor, wenn das Portfolio:

- im Fall des Verkaufes von Calls und des Kaufes von Puts eine Position von Basiswerten
aufweist oder, sofern es sich um Bdrsenindex- oder Zinssatzoptionen handelt, eine ent-
sprechende Position in Werten aufweist, die den Basiswert ausreichend reprasentieren;

- im Fall des Verkaufs von Puts bereits beim Abschluss eine Liquiditat aufweist, die es
erlaubt, den eingegangenen Kontrakt jederzeit zu erflillen;

Der Vermdgensverwalter hat darauf zu achten, dass auch nach einer allfalligen Austbung der
Optionsrechte das Portfolio der mit dem Kunden vereinbarten Anlagepolitik entspricht.

Das Glattstellen offener Call- und Put-Positionen ist jederzeit erlaubt.

6. Nicht standardisierte Optionsgeschafte

Die Grundsatze fir standardisierte Optionsgeschéfte gelten auch fir Geschéfte in Options-
instrumenten, die nicht standardisiert sind, wie OTC- (over-the-counter) Optionen, Warrants,
Stillhalteroptionen (Aufz&hlung nicht abschliessend). Bei OTC-Produkten muss jedoch der Emit-
tent eine anerkannte Bonitéat geniessen, und es mussen fur die Produkte marktkonforme Kurse
erhaltlich sein.

Stillhaltergeschéafte beduirfen der ausdricklichen Zustimmung des Kunden, soweit diese sich
nicht im Rahmen der dem Kunden eingerdumten Kreditlimiten bewegen.

7. Financial Futures

Beim Verkauf von Financial Futures muss eine entsprechende Position in Basiswerten gegeben
sein. Handelt es sich um Aktienindex-, Devisen- oder um Zinssatz-Futures, so genlgt es, wenn
der Basiswert ausreichend reprasentiert wird.

Beim Kauf von Financial Futures muss die notwendige Liquiditat bereits beim Abschluss des
Kaufes vollumfanglich vorhanden sein.
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8. Hybride und strukturierte Produkte

Die Anlage in hybride und strukturierte Finanzprodukte (z.B. PIP, PEP, GROI, IGLU, VIU oder
PERLES) ist zulassig, wenn das Finanzprodukt hinsichtlich Risikoprofil einem der vorstehenden,
zulassigen Finanzprodukte entspricht. Ist das Risikoprofil mehrschichtig, so missen samtliche
Risikoebenen einem nach diesem Anhang zulassigen Anlageinstrument entsprechen.

Bei nicht kotierten hybriden und strukturierten Finanzprodukten muss jedoch der Emittent eine
anerkannte Bonitat geniessen und es mussen flr die Produkte marktkonforme Kurse erhaltlich

sein.
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