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1. Executive Summary

Zum 30. Juni 2023 waren 93 Vermogensverwaltungsgesellschaften nach dem Gesetz lber die Vermo-
gensverwaltung (VVG) in Liechtenstein zugelassen. Im ersten Halbjahr 2023 gaben drei Vermdgensverwal-
tungsgesellschaften die Bewilligung durch Riickgabe zuriick und es wurden zwei neuen Vermdgensverwal-
tungsgesellschaften die Zulassung nach dem VVG erteilt.

Von den Vermdégensverwaltungsgesellschaften werden insgesamt CHF 56.4 Mrd. verwaltet, wobei liber
CHF 46 Mrd. auf das Portfoliomanagement entfallen. Gegentiber der Vorperiode entspricht dies einem
Zuwachs von knapp CHF 2.2 Mrd. (+4%). Uber die Halfte des gesamten verwalteten Vermégens wird bei
liechtensteinischen Banken verwahrt. Die grosste Vermdgensverwaltungsgesellschaft verwaltet Kunden-
vermdgen in Hohe von Uber CHF 8.7 Mrd., was einem Marktanteil von ca. 15% entspricht.

Insgesamt betreuten die liechtensteinischen Vermégensverwaltungsgesellschaften per 30. Juni 2023 liber
10 400 Kunden. Davon sind 83% Privatkunden, 4% Investmentunternehmen, OGAW oder AIF sowie 13%
professionelle Kunden. Bezogen auf die Kundenanzahl hat die grosste Vermégensverwaltungsgesell-
schaft hier einen Marktanteil von rund 17%.

Im ersten Halbjahr 2023 konnten wiederum neue Kunden akquiriert und ein Nettoneugeldzufluss von
CHF 550 Mio. verzeichnet werden. Dies ist der geringste Wert seit 2018. Knapp 600 Neukunden konnten im
ersten Halbjahr 2023 gewonnen werden, der iberwiegende Teil davon im Portfoliomanagement.

Mehr als drei Viertel der Vermoégensverwaltungsgesellschaften verfiigten tiber eine Notifikation, um
grenziuberschreitend Dienstleistungen erbringen zu durfen. Als Zielmarkte gelten hier insbesondere Deutsch-
land und Osterreich sowie Italien, Luxemburg, Spanien und Frankreich.

Das erste Halbjahr 2023 verlief an den Finanzmarkten insgesamt positiv. Das allgemeine Marktumfeld
war zwar weiterhin von Themen wie hoher Inflation, steigenden Leitzinsen und weiteren Unsicherheiten ge-
pragt, beruhigte sich aber nach dem Ende des eher enttauschenden Borsenjahres 2022 wieder etwas.

Die Uber die Revisionsgesellschaften fir das Geschéaftsjahr 2022 erfolgte aufsichtsrechtliche Prifung fiihrte
erneut zu einer Vielzahl von Feststellungen und zeigte Schwachstellen auf.
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2. Marktiiberblick und Marktentwicklung

Auf dem Finanzplatz Liechtenstein waren zum Stichtag 30. Juni 2023 insgesamt 93 Vermoégensver-
waltungsgesellschaften mit einer aufrechten Bewilligung nach dem Gesetz iiber die Vermégensver-
waltung (VVG) tatig. Im ersten Halbjahr 2023 wurde zwei neuen Vermdogensverwaltungsgesellschaften die
Zulassung nach dem VVG erteilt. Zusatzlich verzichteten drei Vermdgensverwaltungsgesellschaften durch
Ruckgabe der Bewilligung auf die weitere Austibung der einer Bewilligungspflicht unterliegenden Dienstleis-
tungen. Per 30. Juni 2023 lagen der FMA neun Gesuche auf die Erteilung sowie sieben Gesuche auf Aban-
derung einer Bewilligung nach dem VVG vor.

Vermdgensverwaltungsgesellschaften  davon in Anlageberatung tatig

30.06.2021 100 14
31.12.2021 98 15
30.06.2022 97 16
31.12.2022 94 18
30.06.2023 93 19

Tabelle 1: Uberblick {iber die Entwicklung der Anzahl Zulassungstrager

Das Vermogensverwaltungsgeschaft in Liechtenstein umfasst folgende Hauptdienstleistungen:

1. Portfolioverwaltung (Portfoliomanagement);

2. Anlageberatung;

3. Annahme und Ubermittlung von Auftragen, die ein oder mehrere Finanzinstrumente zum Gegenstand
haben;

4. Ausflhrung von Auftragen im Namen des Kunden.

Neben dem Hauptgeschaftsfeld Portfoliomanagement sind 19 Vermdgensverwaltungsgesellschaften in der
Anlageberatung tatig, was einem Anteil von rund 20% entspricht. In der Vorperiode waren noch 18 Vermo-
gensverwaltungsgesellschaften in diesem Geschéaftsbereich tatig.

Von den zugelassenen Vermogensverwaltungsgesellschaften werden per 30. Juni 2023 insgesamt
CHF 56.4 Mrd. verwaltet, wobei mehr als CHF 46 Mrd. auf das Portfoliomanagement entfallen. Uber
die Halfte (ca. 55%) des verwalteten Vermogens im Portfoliomanagement wird bei liechtensteinischen Ban-
ken verwahrt. Bezogen auf das gesamte Dienstleistungsangebot werden 45% des gesamten durch liechten-
steinische Vermogensverwaltungsgesellschaften verwalteten Vermdgens bei Banken im Inland verwahrt. Die
grosste Vermdégensverwaltungsgesellschaft verwaltet Kundenvermoégen in Gesamthéhe von Uber
CHF 8.7 Mrd., was einem Marktanteil von ca. 15% entspricht.

Aus den nachstehenden Grafiken wird deutlich, dass sich das gesamte verwaltete Vermdgen nach
einem Riickgang im Vorjahr wieder etwas gesteigert hat. Gegenuber dem Stichtag 31. Dezember 2021
— dem bisherigen Hohepunkt betreffend verwaltete Vermdgen — wurde ein Riickgang von mehr als 5% ver-
zeichnet. Verglichen mit dem Stichtag 31. Dezember 2022 ergibt sich eine Steigerung von mehr als 4%.
Diese Steigerung ist insbesondere auf eine positive Veranlagungsperformance aufgrund der allgemeinen
Marktsituation im ersten Halbjahr 2023 zurlickzufiihren. Es konnten im ersten Halbjahr 2023 jedoch weiterhin
neue Kunden akquiriert und ein Neugeldzufluss von ca. CHF 1.7 Mrd. verzeichnet werden, was unter
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Berucksichtigung von Vermdgensabflissen einem Nettogeldzufluss von CHF 550 Mio. entspricht. Vergleicht
man diesen Wert mit den Vorperioden, so wird deutlich, dass der Nettogeldzufluss den geringsten Wert seit
2018 aufweist.

Verwaltetes Vermdgen durch liechtensteinische Vermdgensverwaltungsgesellschaften nach
Kategorien (in CHF Mrd)
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Total Portfoliomanagement Anlageberatung Sonstige
Abbildung 1: Entwicklung der Assets under Management nach Kategorien
In den Kundenkategorien nichtprofessionelle Kunden sowie professionelle Kunden gab es einen

leichten Anstieg des verwalteten Vermogens in Hohe von ca. 3% bzw. 7% gegeniiber der Vorperiode.
Der Bereich Investmentunternehmen, OGAW oder AIF legte ebenfalls um 2% zu.

Verwaltetes Vermdgen durch liechtensteinische Vermdgensverwaltungsgesellschaften nach
Kunden (in CHF Mrd)
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Abbildung 2: Entwicklung der Assets under Management nach Kunden
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Insgesamt betreuten die liechtensteinischen Vermégensverwaltungsgesellschaften im ersten Halb-
jahr 2023 erneut liber 10’000 Kunden, die sich zu 83% in nichtprofessionelle Kunden, zu 4% in Invest-
mentunternehmen, OGAW oder AIF sowie zu 13% in professionelle Kunden einteilen lassen. Bezogen
auf die Gesamtkundenanzahl hat die grésste Vermdgensverwaltungsgesellschaft hier einen Marktanteil von
knapp 17%. Die Gesamtanzahl der Kunden hat sich gegentber der Vorperiode lediglich leicht gesteigert,
gegenuber dem 30. Juni 2022 ist die Zahl nahezu konstant geblieben.

Die meisten Kunden gab es per 30. Juni 2023 im Bereich der Portfolioverwaltung. Hier wurden insge-
samt knapp 9’000 Kundenbeziehungen betreut. In der Anlageberatung waren es mehr als 500 betreute Kun-
den. In absoluten Zahlen konnten im ersten Halbjahr 2023 knapp 600 Neukunden gewonnen werden, der
Uberwiegende Teil davon im Portfoliomanagement.

per Portfoliomanagement Anlageberatung Sonstige Gesamt
30.06.2021 8'078 551 993 9'622
31.12.2021 8878 577 902 10'357
30.06.2022 9'065 539 884 10'488
31.12.2022 8'931 518 930 10'379
30.06.2023 8'978 506 951 10'435

Tabelle 2: Ubersicht iiber die Anzahl Kunden pro Bereich

679 Mitarbeitende waren im ersten Halbjahr 2023 fiir liechtensteinische Vermogensverwaltungsge-
sellschaften tatig. Dies entspricht einem neuen Hochstwert. Umgerechnet in Vollzeitaquivalente sind dies
mehr als 470 Mitarbeitende — ebenfalls ein neues Maximum.

Die liechtensteinischen Vermoégensverwaltungsgesellschaften waren im Berichtszeitraum zu einem
grossen Teil grenziiberschreitend tatig. Mehr als drei Viertel aller Bewilligungstrager verflgten Gber eine
entsprechende Berechtigung, um grenziiberschreitend Dienstleistungen erbringen zu durfen. Zielméarkte sind
insbesondere Deutschland und Osterreich sowie Italien, Luxemburg, Spanien und Frankreich. Ebenfalls stark
vertreten sind die liechtensteinischen Vermogensverwaltungsgesellschaften auf dem Schweizer Markt sowie
vereinzelt in Drittlandern wie den USA, Siidafrika oder Japan.

Das verwaltete Vermdgen pro Investmentunternehmen, OGAW oder AIF betragt durchschnittlich knapp
CHF 46.3 Mio. Bei nichtprofessionellen Kunden betragt dieser Wert ca. CHF 1.9 Mio.

Einer von mehreren Indikatoren zur Messung der Kundenzufriedenheit ist die Anzahl der bei Vermdgensver-
waltungsgesellschaften eingegangenen Kundenbeschwerden. Im Berichtszeitraum erstes Halbjahr 2023 wa-
ren seitens der Vermdgensverwaltungsgesellschaften zwei Kundenbeschwerden zu vermelden. Diese Be-
schwerden betrafen insbesondere die Themen Performance sowie Gebiihren und Kosten.

Die FMA hat im ersten Halbjahr 2023 Gber 4 Mio. meldepflichtige Wertpapiertransaktionen verzeichnet und
setzt den Trend des zweiten Halbjahres 2022 fort. Im Vergleich zum Vorjahreszeitraum des ersten Halbjahres
2022 ist dies dennoch eine Reduktion um ca. 30%. Dies verdeutlicht die Unsicherheit an den Finanzmarkten
aufgrund der derzeitigen Zins- und der Inflationsentwicklung.
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Die starksten Monate im ersten Halbjahr 2023 gemessen nach der Anzahl an Wertpapiertransaktionen waren
bisher der Februar und Marz. Im Monatsdurchschnitt des ersten Halbjahres 2023 wurden ca. 714 000 Trans-
aktionen verzeichnet."

In rund 13% (ca. 540 000) der Wertpapiergeschaftsmeldungen waren liechtensteinische Vermoégens-
verwalter involviert. Dabei handelt es sich um Wertpapiertransaktionen gemass Art. 26 der Verordnung
(EU) Nr. 600/2014 (MiFIR), die entweder durch die Gesellschaften selbst ausgefiihrt wurden oder bei wel-
chen diese als Entscheidungstrager oder Gegenparteien auftreten.

3. Priifjahr 2022

Im Rahmen der aufsichtsrechtlichen Prifung durch die Revisionsgesellschaften wurden fur das Geschafts-
jahr 2022 wiederum die Einhaltung der Bewilligungsvoraussetzungen sowie die Pflichten der Vermogensver-
waltungsgesellschaft Gberprift.

Die FMA legte flir das Geschaftsjahr 2022 zwar keinen besonderen Priifschwerpunkt fest, jedoch wurden
erstmals auch neue Themenfelder in den regularen Prifplan miteinbezogen. Hierzu zahlt insbesondere das
Thema IKT-Sicherheit (IKT-Strategie, IKT-Governance, IKT- und Informationssicherheitsrisikomanagement).

Nachfolgende Grafik gibt einen Uberblick tiber die Ergebnisse der allgemeinen jahrlichen Priifung zum Stich-
tag 31. Dezember 2022:

Anzahl der Empfehlungen und Beanstandungen
Revisionsbericht 2022

Beanstandungen Empfehlungen

Abbildung 3: Ergebnisse der Prifungen 2022

Gesamthaft wurden 130 Feststellungen durch die Revisionsgesellschaften verzeichnet, davon waren 40 Be-
anstandungen und 90 Empfehlungen. Im Vergleich zum Vorjahr ist dies insgesamt ein Riickgang um ca.
29%; beim Vergleich der Beanstandungen und Empfehlungen sogar ein Riickgang von jeweils ca. 38%. Der
gesamthafte Rickgang ist insbesondere dadurch zu erklaren, dass fir das Prifjahr 2022 durch die FMA

1 Anmerkung: Die Anzahl der Transaktionen wird hier mit der Anzahl aller empfangenen Transaktionen angegeben.
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keine besonderen zusatzlichen Prifschwerpunkte gesetzt wurden. Eine hohe Anzahl an Feststellungen gab
es bei der Prifung des neuen Themenfelds IKT-Sicherheit. Bei ca. 30% der Vermdgensverwaltungsgesell-
schaften wurde zumindest eine Feststellung ausgesprochen, bei 36% sogar mehr als eine.

Kontakt:
Bereich Asset Management und Markte
AMM@fma-li.li

20. Oktober 2023

Vermégensverwaltung in Liechtenstein - die Publikation fir das zweite Halbjahr 2023 wird voraussichtlich
im zweiten Quartal 2024 publiziert.
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