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55.8%...

...derLiechtensteinerinnenund Liechtensteiner sagten

Jazum IWF-Beitritt. Aus Sicht der FMA ein wichtiger
Schritt zur Starkung der wirtschaftlichen Stabilitat und

internationalen Vernetzung Liechtensteins.
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FAMILY DAY

Im Frihjahr veranstaltete die FMA einen Family Day.
Die Mitarbeitenden hatten die Moglichkeit, ihre Liebs-
ten —egal ob Ehegatten, Kinder, Lebensgefahrten,
Eltern, Geschwister oder gute Freunde — einzuladen.
Mehr als 200 Besucher kamen zur FMA.

RUND % ...

..weniger Supportanfragen

zum e-Service Portal erreichen

die FMA. Daflr gesorgt hat
der Chatbot ELI, der Fragen

eigenstandig beantwortet.

£

O0_0

0 TONNEN...

...soll der Netto-CO,-Ausstoss der FMA im Jahr 2035

betragen. So das Ziel der Nachhaltigkeitsstrategie
der FMA. Die FMA will so ihren Beitrag zur Abmilde-
rung des Klimawandels leisten. Zur Umsetzung und

Uberprufung des Ziels arbeitet sie eng mit Experten

zusammen.



AUSGEZEICHNET ...

..wurde die FMA einmal mehr

fUr ihre attraktiven Arbeitsbedin-
gungen. Arbeitgeberattraktivitat
ist fur die FMA nicht nur ein

Schlagwort, wie zahlreiche Label,

Auszeichnungen und Zertifikate
beweisen.
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NEUE GRUNDLAGEN FUR
DEN BANKENPLATZ

Die FMA wurde von der Regierungim Jahr 2022 beauf-

tragt, den Rechtsrahmen fir die Aufsicht iber Banken

und Wertpapierfirmen komplett zu Uberarbeiten und

die Systematik der nationalen Gesetze an die Rege-
lungssystematik des EWR-Rechts anzugleichen. Am

1. Februar 2025 trat der neue Rechtsrahmen in Kraft.

FMA

EINFACHER UND MODERNER...

...soll die neue FMA-Website sein, die im Dezember

online ging. Die Architektur wurde deshalb so gestal-
tet, dass sich Nutzer der alten Website schnell zurecht-

finden kénnen.
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Im Gegensatz zu den Vorjahren haben sich die Risiken fur die glo-
bale Finanzstabilitat im vergangenen Jahr —insbesondere aufgrund
der geldpolitischen Lockerungen und der damit verbundenen Erleich-
terungen fur hoch verschuldete Sektoren —insgesamt leicht abge-
schwacht. Dennoch bleiben die Aussichten angespannt, da die
Unsicherheit Uber die kuinftige Zinsentwicklung sowie neue Handels-
konflikte anhaltend hoch ist. Auch die geopolitischen Risiken bleiben
hoch und sind durch politische Entwicklungen Anfang des Jahres
2025 schwerer einschatzbar geworden. Abermals stabil gezeigt hat
sich vor diesem Hintergrund der liechtensteinische Finanzsektor.

Ein richtungsweisender Entscheid und ein wichtiger Schritt zur
weiteren Starkung der wirtschaftlichen Stabilitat und internationalen
Vernetzung Liechtensteins ist aus Sicht der FMA der Beitritt zum
Internatinalen Wahrungsfonds (IWF). Das Stimmvolk in Liechten-
stein hat sich mit einer Mehrheit von 55,8 % fur den Beitritt aus-

gesprochen.

Dynamisch sind auch die Entwicklungenin der Finanz-
marktregulierung. Das Jahr 2024 war gepragtvon der
Arbeit an drei grossen Regulierungspaketen: Die
Neukonzeption des Finanzmarktrechts sowie die
Umsetzung der Verordnung (EU) 2023/1114 Uber
Markte fur Kryptowerte (MiCAR) und der Verordnung
(EU)2022/2554 Uber die digitale operationale Resilienz
im Finanzsektor (Digital Operational Resilience Act,
DORA). Die Neukonzeption des Finanzmarktrechts
beinhaltet eine neue Regelungsstruktur des fur
Banken und Wertpapierfirmen anwendbaren Auf-
sichtsrechts. Die MiCAR schafft innerhalb des EWR
einen harmonisierten Regulierungsranmen fur Kryp-
towerte und die DORA stérkt die digitale Betriebs-
stabilitat von Finanzinstituten.

In der Aufsicht lag neben den langerfristigen Schwer-
punkten wie der Geldwaschereibekédmpfung oder
Cyberrisiken ein besonderer Fokus auf dem inter-
nationalen Sanktionswesen. Die Nichteinhaltung aus-
l&andischer Sanktionen birgt schwerwiegende Repu-
tationsrisiken sowie operationelle und rechtliche
Risiken fUr den jeweiligen Beaufsichtigten und alle, die
mit diesem in Geschaftsbeziehung stehen. Im Jahr
2024 gab es neuerlich Sanktionierungen liechtenstei-
nischer Treuhander und eines verbundenen Vermo-
gensverwaltungsunternehmens. Diese Sanktionie-
rungen sind sehr schéadlich fur die Reputation des
Finanzmarktes Liechtenstein und seiner Marktteil-
nehmer. Aus diesen Grinden hat die FMAim Berichts-
jahr die FMA-Mitteilung 2024 /2 zum Risikomanage-
ment betreffend auslandisches Sanktionsrecht
erlassenund damit die hohe Bedeutung auslandischer

Sanktionen erneut deutlich gemacht.



FUr den Unternehmenserfolg der FMA ist die Arbeit-

geberattraktivitat ein zentraler Faktor. Nur wenn es
der FMA gelingt, geeignete Mitarbeitende zubeschaf-
tigen und zu rekrutieren, ist sie in der Lage, ihren
gesetzlichen Auftrag zu erfullen. Besonders erfreulich
ist vor diesem Hintergrund, dass die FMA Anfang 2025
mit dem Label «Friendly Work Space» ausgezeichnet
wurde. «Friendly Work Space» ist ein Qualitatssiegel
fUr das systematische betriebliche Gesundheits-
management der FMA. Die Sicherung der Arbeitge-

Wil

Dr. Christian Batliner
Prasident des Aufsichtsrats

berattraktivitatist auch ein Ziel der neuinKraft getre-
tenen Diversity & Inclusion-Strategie, welche die
Gender Diversity-Strategie abgeldst hat. Vielfalt und
Inklusion sind fur die FMA nicht nur Schlagworte zur
Steigerungder Arbeitgeberattraktivitat. Wir sind Uber-
zeugt, dass Vielfalt und Inklusion fur die FMA sowohl
ethische Verantwortung als auch als ein wichtiger
Erfolgsfaktor fur die Zukunft und den Unternehmens-

erfolg sind.

L fear

Mario Gassner

Vorsitzender der Geschaftsleitung
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DIE FMA: AUFTRAG
UND SELBST-
VERSTANDNIS

Die FMA ist die unabhangige Finanzmarktaufsichtsbehorde Liech-
tensteins und sorgt fur die Stabilitat und die Glaubwurdigkeit des
Finanzmarktes, den Schutz der Kunden sowie die Vermeidung und
Bekampfung von Missbrauchen. Doch was heisst das genau und
welches Rollen- und Selbstverstandnis pflegt die FMA?

Fur die FMA st nicht nur wichtig, was sie tut, sondern
auch, wie sie es tut. Wahrend der Auftrag der FMA
gesetzlich festgelegt ist, haben Aufsichtsrat und
Geschéftsleitung einen Kodex erlassen, welcher das
Rollen- und Selbstversténdnis der FMA festlegt.

MEHR ERFAHREN
Auftrag der FMA

SCAN ME

Wichtigster Bestandteil des FMA-Kodexist das Leitbild,
dasinkurzer Formdie Identitat, das Rollen- und Selbst-

verstandnis und die Kultur der FMA zusammenfasst:

Wir beaufsichtigen effizient, konsequent
und wirksam.
— Wirsindinder Ausibung unserer Aufsichtstatigkeit

unabhangig.

— Wirerteilen Bewilligungen verantwortungsbewusst
und rasch, beaufsichtigen risikobasiert, marktnah,

nachvollziehbar und fair.

— Wir orientieren uns an den besten Methoden und

Praktiken einer integrierten Aufsichtsbehoérde.

— Wirbekampfen Missbrauche und sanktionieren Regel-
und Gesetzesverstdsse konsequent. Damit schit-
zen wir die Kunden des Finanzplatzes und tragen

zu seiner guten Reputation und Glaubwdrdigkeit bei.


https://youtu.be/Jl7wCDUR1sI
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Wir setzen uns fiir eine tragfiahige Wir denken und handeln unternehmerisch.
Regulierung ein. — Wir halten uns jederzeit an die Regeln und Praktiken
— Wir definieren Mindeststandards in der Regulierung der verantwortungsvollen und modernen Unter-
und konkretisieren Gesetze und Verordnungen nehmensfuhrung. Die finanziellen Mittel setzen

mit Richtlinien und Wegleitungen. Wir beziehen wir kostenbewusst und effizient ein.

dabeiinsbesondere die Berufs- und Branchenver-
bande mit ein. — Wir bieten den Mitarbeitenden ein Umfeld, in dem
sie gerne und dauerhaft arbeiten und férdern
— Wir setzeninternationale Standards umund setzen ihre Kompetenzen durch Aus- und Weiterbildung.

sie durch. Dabei berUcksichtigen wir die Wett-

bewerbsfahigkeit und die Entwicklung des Finanz-  — Wirkommunizierenals Unternehmen sachlich, trans-
platzes. parent und rasch.
— Wir setzen uns fur gute regulatorische Rahmen-  Wir begegnen uns im Team mit
bedingungen fur den Finanzplatz ein und beraten Respekt und Wertschatzung.
die Regierungin finanzmarktstrategischen Fragen.  — Wirsind ein Team, begegnen uns mit gelebter Wert-

schatzungundidentifizieren uns mit unseren Zielen

Wir fiihren einen aktiven Dialog. und Aufgaben.

— Wir pflegen den Dialog mit unseren nationalen und
internationalen Anspruchsgruppen. Wir sorgendafir,  — Wirsind stolz, einen Beitrag zum Erfolg der FMA und
in Liechtensteinundim Ausland als kompetente und des Finanzplatzes Liechtenstein zu leisten.

verlassliche Aufsichtsbehdrde anerkannt zu sein.

— Wir bringen uns in internationale Gremien ein und
forderndie Zusammenarbeit mit anderen Aufsichts-
behérden. Dabeivertreten wir die liechtensteinischen

Interessen.

MEHR ERFAHREN
Leitbild der FMA

FMA

— Strategie & Leitbild



https://www.fma-li.li/de/die-fma/organisation/strategie-leitbild
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CHATBOTELIIM
EINSATZ: % WENIGER
SUPPORTANFRAGEN

Die FMA nutzt in der Kommunikation mit den Beaufsichtigten —
insbesondere fur das Meldewesen — ein elektronisches Kommu-
nikationsportal. Das e-Service Portal dient als zentraler Einstiegs-
punkt fUr verschiedene e-Services (elektronische Dienstleistun-
gen) der FMA. Das System bildet die Basis fur die elektronische
Prozessanbindung der Finanzintermediare an die FMA und wird
fortlaufend ausgebaut und erweitert. Seit vergangenem Jahr
erleichtert ein Chatbot die Arbeit — sowohl! fur die FMA als auch

fur die Intermediare.

Das e-Service Portal erleichtert zwar die Kommuni-
kation mit den Finanzintermediaren, generiert aber
gleichzeitigauch neuen Aufwand fur die FMA und die
Intermediare. Fragen zur Nutzung des Portals missen
beantwortet werden, was einen erheblichen Zeitauf-
wandverursacht. Viele der Fragen sind an sich einfach
zu beantworten oder repetitiver Natur. Aufgrund
bestimmter Fristenim Meldewesen féllt die Hauptlast
aber oftmals sehrkonzentriertan. Ausserdem bestand
ein Problem bei der Zuordnung der Fragen. So erhalt
der technische Support oft Fragen zu fachspezifi-
schen Aufsichtsthemen. Gleichzeitig gehen bei den

Fachabteilungen technische Supportanfragen ein.

Umdieses Problem zulésen und die Arbeit sowohl fur
die FMA als auch fur die Intermediare zu erleichtern,
setzt die FMA den Chatbot ELI ein. Ziel war es, dass

repetitive und einfache Fragen direkt vom Chatbot
beantwortet werden kénnen. Komplexere Anfragen
sollen korrekt triagiert und weitergeleitet werden.
Dadurch soll gewahrleistet werden, dass die Ressour-
cenfurdie komplexeren Probleme eingesetzt werden
kénnen.

In der Umsetzung mussten dabei naturlich die recht-
lichen Rahmenbedingungen—insbesondere die Daten-
schutzgrundverordnung (DSGVO) - berucksichtigt
werden. Aus diesem Grund ist der Chatbot anonym —
eswerdenkeine benutzerspezifischen Daten erfasst.
Der Chatbot hat keinerlei Self-Awareness und gibt nur
Antworten aus, welche zuvor definiert wurden. ELI

lauft auf einem Azure-Cloud-Server, Fragen und Ant-

worten werden nicht protokolliert.



N

Chatbot ELI sorgt fiir eine deutliche Effizienzsteigerung.

Durch diese erste Stufe des Chatbots ELI konnte die

Arbeit bereits deutlich erleichtert werden. Auswer-
tungen zeigen, dass der Chatbot taglich genutzt wird.
Die Supportanfragen haben sich um rund 72 %
verringert. Repetitive Anfragen haben sich um rund

88 % verringert und sehr einfache Anfragen gar um

rund 91 %.

In einer zweiten Stufe soll ELI weiterentwickelt werden.
EssollenVerkntpfungen mitden User-Profilen erstellt
werden kénnen. Sollte der Chatbot eine Frage nicht
beantworten ké&nnen, soll automatisiert ein Support-
Ticketerstellt werden. Somit kannin der Zukunft sicher-
gestellt werden, dass die Intermediare stets Uber den
Stand der Supportanfrage informiert sind. Dabei mus-
sen aber naturlich auch Restriktionen beachten wer-

den. So soll der Chatbot nie Daten oder Meldungen

manipulieren durfen, ein Eigenleben entwickeln oder
Einsichtin Datender Intermedidre erhalten. Selbst die
erste, vergleichsweise simple Stufe von ELI ist aber —
wie die Zahlen zeigen —bereits eine grosse Erleichte-
rung und dadurch ein Erfolg fur die FMA. Aus diesem
Grund wird auch gepruft, ob 8hnliche Software in wei-

teren Bereichen eingesetzt werden kann.
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NACHHALTIGKEIT
BEI DER FMA

Nachhaltigkeit spielt auch in der Finanzwelt eine entscheidende
Rolle undist eines der zentralen Themen unserer Zeit. Die FMA
betrachtet Nachhaltigkeit in zwei Dimensionen, zum einen in Bezug
aufihre Aufsichtstatigkeit, zum anderen ist sie auch selbst als
Unternehmen betroffen. Die Rolle der Nachhaltigkeit in der Auf-
sichtstatigkeit wird weitgehend durch entsprechende EU-Regulie-
rungen im Bereich «Sustainable Finance» vorgegeben. Die FMA als
Unternehmen definiert in ihrer Nachhaltigkeitsstrategie die vier
Ziele «Klimaneutralitat bis 2035», «Vermeidung negativer Umwelt-
auswirkungeny, «Forderung einer nachhaltigen Personalpolitik und
FUuhrung» und «Sicherstellung nachhaltiger Governance-Strukturens.
Diese Ziele orientieren sich an den ESG-Kriterien (Environmental,
Social, Governance). Die FMA-Nachhaltigkeitsstrategie ist seit

dem 1. Januar 2023 in Kraft.

ImerstenJahrdes Inkrafttretenslagder Fokus auf der zogen. Dadurch ist der Stromverbrauch der FMA Kli-
Ausarbeitung der konkreten Umsetzungsplanung. maneutral. Auch wurde umgehend das Beleuchtungs-
Dabei gilt das Motto «So viel wie moglich, so schnell konzeptangepasst undder Papierverbrauch deutlich
wie moglich.» Entsprechend konnten auch bereits gesenkt. Das FUhrungsschulungskonzept der FMA
zahlreiche Verbesserungen eingeflhrt werden. So legt einen Fokus auf das Thema Nachhaltigkeit. Fuh-
wurde bspw. durch das betriebliche Mobilitdtsmanage-  rungskrafte nehmen als Multiplikatoren Schlussel-
mentrund 40 % des motorisierten Individualverkehrs funktionen fur einen Wandel zu einer nachhaltigeren
eingespart. Dies entspricht rund 750 000 Autokilo-  Arbeitswelt ein und sollen zum kulturellen Wandel
metern oder 127 Tonnen CO,.! Ebenso wurde der beitragen.

Umstieg auf einen vollstandigen Okostromtarif voll-

1 Basierend aufeinem durchschnittlichen Ausstoss von 170 Gramm CO: pro Fahrkilometer geméss Our World in Data.


https://ourworldindata.org/travel-carbon-footprint

Die FMA-E-Fahrréder sollen insbesondere fiir kurze Dienstfahrten genutzt werden.

Im Berichtsjahr standen insbesondere folgende

Massnahmen im Fokus:

— Zur weiteren Reduktion des motorisierten Indivi-
dualverkehrs wurde die Anschaffung von FMA-Fahr-
radern beschlossen. Die Fahrrader stehen den Mit-
arbeitenden seit Marz 2024 zur Verfligung und
kédnnenbeispielsweise fur kurze, dienstliche Fahrten

genutzt werden.

— SeitAnfang 2024 stehen den Mitarbeitenden frische
und lokal produzierte Mahlzeiten von FELFEL zur
Verfugung. FELFEL ist eine junge Firma aus der
Schweiz, die sich auf nachhaltige Mitarbeiterver-
pflegung spezialisiert hat. Die wechselnden Menus
sind vonregionalen Partnerkdchen frisch von Hand
gekocht und werden in einem Kuhlschrank zur Ver-
fugung gestellt. Auch auf gesunde, saisonale und
nachhaltige Rohstoffe wird geachtet. Der Inhalt des
Kuhlschranks wird datenbasiert auf die Vorlieben
der Mitarbeitenden angepasst und entsprechend
aufgefullt. So wird fur eine stimmige Auswahl gesorgt

und damit Food Waste minimiert.

— Anfang 2024 wurden E-Ladestationen in der Park-
garage installiert. Diese stehen sowohl Mitarbei-

tenden als auch Besuchern zur Verfugung.

Als o6ffentliches Unternehmen tragt die FMA eine
besondere Verantwortung gegenuber der Umwelt
und der Gesellschaft und ist in besonderem Masse
verpflichtet, einen wirksamen Beitrag zu leisten. Um
Synergien zu nutzen und bewahrte Ansatze zu teilen,
koordiniert die FMA ihre Aktivitaten mit der liechten-
steinischen Regierung, der Landesverwaltung und
anderen relevanten Interessengruppen. Die FMA
berichtet Uber ihre Massnahmen zur Reduktion des
CO,-Ausstosses jeweils im Geschaftsbericht und

kommt damit auch einer Bitte des Landtags nach.

Auf internationaler Ebene arbeitet die Finanzmarkt-
aufsicht mit dem Network for Greening the Financial
System (NGFS) zusammen, dessen Mitglied sie seit
Ende 2022 ist.



TATIGKEITSBERICHT

AUFSICHT UND
ABWICKLUNG

Die Risiken fur die globale Finanzstabilitat haben im vergangenen
Jahr—insbesondere aufgrund der geldpolitischen Lockerungen
und der damit verbundenen Erleichterungen fur hoch verschuldete
Sektoren —insgesamt leicht abgenommen. Dennoch bleiben die
Aussichten angespannt, da die Unsicherheit Uber die kunftige Zins-
entwicklung sowie neue Handelskonflikte anhaltend hoch ist. Die
Abwicklungsbehorde aktualisierte drei Gruppenabwicklungsplane
fur die systemrelevanten Bankengruppen und zwei Abwicklungs-
plane fur kleinere Finanzintermediare. In den folgenden Jahren
werden die Abwicklungsplane verfeinert und getestet, um die Ope-
rationalisierung der Abwicklungsstrategien in Einklang mit euro-
paischen Standards sicherzustellen. Ausserdem wurde der Auf-
bau des liechtensteinischen Abwicklungsfinanzierungsmechanis-
mus fortgefuhrt. Die FMA erstellte in intensiver interner und
behordentbergreifender Zusammenarbeit mit der Stabsstelle

FIU, der Steuerverwaltung und der Staatsanwaltschaft sowie unter
Einbezug aller Verbande und einzelner Finanzintermediare eine
Nationale Risikoanalyse zur Beurteilung der Gelwascherei- und
Terrorismusfinanzierungsrisiken. Die makroprudenzielle Aufsicht
war im Berichtsjahr eng in die Vorbereitungsarbeiten fur den
Beitritt Liechtensteins zum Internationalen Wahrungsfonds (IWF)
eingebunden.



HANDELSUNSICHERHEIT UND
SCHWACHES WACHSTUM BELASTEN
DIE REAL- UND FINANZWIRTSCHAFT

Die Risiken fur die globale Finanzstabilitat haben im
vergangenen Jahr —insbesondere aufgrund der geld-
politischen Lockerungen und der damit verbundenen
Erleichterungen fur hoch verschuldete Sektoren—ins-
gesamtleichtabgenommen (Abb. 1). Dennochbleiben
die Aussichten angespannt, da die Unsicherheit Gber
die kiinftige Zinsentwicklung sowie neue Handelskon-
flikte anhaltend hoch ist und auch die geopolitischen
Risiken erheblich bleiben. Zudem war das Wachstum
der Weltwirtschaftim vergangenen Jahr schwach, ins-
besondereinden grossen Volkswirtschaften, die unter
den Auswirkungen hoher Zinsen litten. Auch der Welt-
handelblieb schwach, vor allemin denIndustrielandern,
wo die schleppende Investitionstatigkeit und eine
geringe Nachfrage die Industriesektoren belasteten.
Trotz dieser Herausforderungen zeigten sich die
Arbeitsmarkte erstaunlich widerstandsfahig (Abb. 2).
Strukturelle demografische Entwicklungen trugen zu
einem anhaltenden Arbeitskraftemangel bei und hiel-
ten die Arbeitslosenquoten niedrig. Die Inflation ging
zwarimvergangenen Jahr spUrbar zurlck, weshalb die
wichtigsten Zentralbanken ihre Geldpolitik gelockert
haben, sieliegt aber weiterhin Uber den Zielwerten der
Zentralbanken. Das robuste Lohnwachstum kdnnte
weiterhin zu einem erhdhten Inflationsdruck beitragen
und die erwarteten Zinssenkungen verzdgern. Insge-
samt haben sich die globalen Risiken fur die Finanzsta-
bilitat im vergangenen Jahr nicht materialisiert. Zwar
kénnten sich die wirtschaftlichen Aussichten durch die
prognostizierten Zinssenkungen verbessern, doch die
Unsicherheit Uber neue Zo6lle und potenzielle Handels-
konflikte kdnnte einen Rickgang der Inflation verlang-
samenund die ohnehin schwache Erholung zusatzlich

unter Druck setzen.

AUFSICHT
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Die wirtschaftliche Entwicklungbleibt auchin Liechten-
stein aufgrund der schwachen Auslandsnachfrage
geddmpft. Insbesondere die Wachstumsschwacheim
Euroraum belastet die heimischen Exporte spurbar.
Auch der «KonSens», ein vom Liechtenstein-Institut
vierteljahrlich veréffentlichter Sammelindikator, weist
seitnunmehr fast drei Jahren auf ein unterdurchschnitt-
liches Wachstum und damit auf eine konjunkturelle
Schwache hin. Der Arbeitsmarkt bleibt trotz der wirt-
schaftlichen Schwache robust. Die Arbeitslosenquote
ist niedrig, wahrend Unternehmen in manchen Sekto-
ren weiterhin mit einem Fachkréftemangel kdampfen.
Allerdings kdnnte der steigende Protektionismus den
Marktzugang der exportorientierten Industrie erheb-
lichbeeintrachtigen. Die 6ffentlichen Finanzenbleiben
eine zentrale Starke, da Liechtenstein schuldenfreiist
undkontinuierliche Haushaltsuberschusse erzielt. Zwar
erschwert die begrenzte Datenverflgbarkeit detaillierte
wirtschaftliche Analysen, dochwird die kurzlich erfolgte
Mitgliedschaft beim Internationalen Wahrungsfonds
(IWF) langfristig zur Verbesserung der makrodkonomi-

schen Datengrundlage beitragen.

Mit den sinkenden Zinsen gehen die Verwundbarkeiten
im heimischen Hypothekar- und Immobilienmarkt ins-
gesamt zurlck. Das Volumen der inlandischen Hypo-
thekarkredite ist in den letzten Quartalen zwar weiter
gestiegen,jedochist die Verschuldungsquote der Haus-
halte relativ zur Wirtschaftsleistung leicht rucklaufig.
Seit Beginn der geldpolitischen Straffungim Jahr 2022
fUhrten die steigenden Zinssatze bei Neukrediten
zunachst zu einer Praferenz fur variable oder kurzfris-
tig festverzinsliche Hypotheken. Seit Ende 2023 hat
sich dieser Trend jedoch umgekehrt, da langfristige
Festzinshypotheken aufgrund der inversen Zinsstruk-
turkurve zunehmend gunstiger wurden als variable
Kredite. Der Grossteil der Hypothekarkredite in Liech-
tenstein ist festverzinslich und weist relativ konserva-
tive Beleihungsquoten auf. Zudem profitiert der Hypo-
thekarmarkt von einer stabilen Einkommenssituation
der Kreditnehmer, wahrend auch der Bankensektor

aufgrund der hohen Kapitalisierung eine hohe Wider-
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standsfahigkeit aufweist. Dies sind wichtige risikomin-
dernde Faktoren, die die Risiken und Auswirkungen
steigender Hypothekarzinsen im internationalen Ver-
gleich deutlich begrenzen. Gewerbliche Immobilien-
kredite machen hingegen nur einen kleinen Teil des
Hypothekarportfolios der Banken aus und zeichnen
sich durch stabile Kreditvergabestandards sowie eine

solide Vermdgensqualitat aus.

Der Bankensektor bleibt weiterhin auf Wachstums-
kurs und verflgt Uber eine starke Kapitalausstattung
sowie robuste Liquiditatskennzahlen. Wahrend sich die
Gewinne in den letzten drei Jahren aufgrund steigen-
der Zinsmargen positiv entwickelten, bleibt die Profi-
tabilitat mittel- und langfristig eine Herausforderung,
da steigende operative Kosten das Ertragswachstum
bei einzelnen Banken Ubersteigen und sinkende Zins-
satze die Zinsmargen zunehmend belasten werden.
Wahrend gréssere Banken von Skaleneffekten profi-
tieren, leideninsbesondere kleinere Banken unter den
komplexen regulatorischen Anforderungen und der
sinkenden Profitabilitat.

Im Nichtbanken-Finanzsektor bleiben die Risiken
begrenzt.Indenletzten zweiJahren war der Versiche-
rungssektor stark von steigenden Zinsen und hoher
Inflation gepragt. Wahrend hdhere Zinsen zunachst

zinssensitive Vermdgenswerte belasteten, profitierten

-1 I
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Versicherer in der Folge von verbesserten Anlageer-
trégen und attraktiveren Sparprodukten. Gleichzeitig
fuhrte die Inflation zu héheren versicherungstechni-
schen Ruckstellungen, wasinsbesondereim Schadens-
versicherungsbereich Pramienanpassungen erforder-
lichmachte. Im Bereich der betrieblichen Altersvorsorge
habenverbesserte Anlageertrage die Deckungsgrade
gestarkt. Der Fondssektor verzeichnete in Liechten-
steinin den letzten Jahren ein starkes Wachstum, vor
allem durch alternative Investmentfonds (AlFs). Die
Risiken im liechtensteinischen Fondssektor bleiben
aufgrundder niedrigen Hebelfinanzierung («Leverage»)
und der begrenzten Investitionen in illiquide Ver-
mogenswerte wie Unternehmensanleihen und Immo-

bilien gering.

Insgesamtist der liechtensteinische Finanzsektor wei-
terhin von anhaltender Stabilitdt und Soliditat gekenn-
zeichnet, wobei die systemischen Risiken weiterhin
begrenzt bleiben. Angesichts zunehmender globaler
Unsicherheiten, geopolitischer Spannungen und finan-
zieller Turbulenzenist esjedoch entscheidend, starke
Kapitalpuffer und eine hohe Widerstandsfahigkeitinner-
halb des Finanzsektors beizubehalten. Zu diesem Zweck
stehen den nationalen Behorden eine Vielzahl von
makroprudenziellen Instrumenten zur Verfigung, die
weiterhin nach Bedarf genutzt werden, um die Finanz-

stabilitat auch langfristig zu gewahrleisten.



AUFSICHT
FMA-Geschéaftsbericht 2024

16
14 -
USA
12 +
— Euroraum
Schweiz 10 |
— Liechtenstein
8 -
6
4 L
Grafik 2
Arbeitslosenquoten (Prozent)
Quelle: Bloomberg. 0 I
2008 2011
Sophia Déme,

Stv. Leiterin Abteilung
Makroprudenzielle Aufsicht

TRENDS UND RISIKEN

Die FMAverfolgtinder Aufsicht einenrisikobasierten
Ansatz, der die potenziellen makro- und mikropru-
denziellen Risiken sowie Verhaltensrisikenim Zusam-
menhang mit den beaufsichtigten Unternehmen
berucksichtigt. Die FMA verdffentlicht deshalb jeweils
zum Jahresende die Aufsichtsschwerpunkte fur das
folgende Jahr. Diese stltzen sich aufeine vorgangige
Einschatzung von Trends und Risiken, die nachfol-
gend — fUr das Jahr 2024 (verdffentlicht Ende 2023) —

kurz dargelegt werden.

Makrodkonomisches Umfeld: Trotz des instabilen
Umfelds und geopolitischer Spannungen ist der liech-
tensteinische Finanzsektor insgesamt von Stabilitat

und Soliditat gekennzeichnet.

Geldwaschereirisiko: Liechtenstein besitzt einen
spezialisierten, international vernetzten und stabilen
Finanzplatz, der fur die Volkswirtschaft von grosser
Bedeutung ist. Aufgrund des kleinen Binnenmarktes
sind die Finanzdienstleister stark im grenztberschrei-
tenden Geschaft aktiv. Der Fokus liegt vor allem auf
Vermoégensverwaltungsdienstleistungen fur vermo-
gende Personen im Ausland. Diese internationale
Ausrichtung eréffnet den liechtensteinischen Finanz-
marktteilnenmern zahlreiche Chancen, birgt jedoch
auch Risiken. Zur Risikosteigerung tragt auch die Nut-
zungvon Finanzprodukten bei, welche zur Intransparenz
der wirtschaftlich berechtigten Personen gegentber

Dritten fUhren.

Klima-, Sozial- und Governance-Risiken (ESG-
Risiken): Der Ubergang zu einer klimavertraglichen
Wirtschaft bleibt herausfordernd. Die Bewertung der
Auswirkungenvon physischen und transitorischen Risi-
ken auf Finanzinstitute ist komplex. Obwohl Bankenin
Liechtenstein nur begrenzte Risikopositionen gegen-
Uber Unternehmen mithohen Emissionenhaben, kénn-
ten einige Banken Uber inre Hypothekarkredite Klima-
risiken ausgesetzt sein. Ebenso sieht sich der
Versicherungssektor mit steigenden Klimarisiken kon-
frontiert, die durch die zunehmende Haufigkeit und
Unvorhersehbarkeit von Naturkatastrophenereignissen
verursacht werden. Trotz begrenzter Datenverflugbar-
keit aufinternationaler Ebene muss die Uberwachung

klimabezogener Risiken verbessert werden.
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Mit dem Finanzdienstleistungs-Nachhaltigkeits-Durch-
fuhrungsgesetz (FNDG), das seit Mai 2022 in Kraft ist,
wurden die EU-Offenlegungs- und Taxonomie-Verord-
nungenin Liechtensteinvorabumgesetzt. Die Umset-
zungder gesetzlichen Vorgaben stellt die Intermediare
und den Finanzplatz als Ganzes vor eine zentrale Her-
ausforderung. Zwar sind die Verbande und Finanzinter-
mediare in der Umsetzung proaktiv, jedoch sind viele
Detailfragen zur Umsetzung nicht abschliessend geklart.
Diese Herausforderungen rund um die Umsetzung

erhdhendas Risiko von sogenanntem «Greenwashing.

IKT-und Cyberrisiken: Cyberangriffe haben sich seit
der Pandemie fast verdoppelt, der Finanzsektor ist
besonders betroffen. Neben gezielten Angriffen kon-
nen auch technische Fehler erhebliche Stérungen ver-
ursachen. Dezentrale Arbeitsformen, Cloud-L&sungen
unddigitale Geschaftsmodelle erhdhen die Risiken. Mit
dem Digital Operational Resilience Act (DORA), der
Anfang 2025 in Kraft trat, werden neue regulatorische
Anforderungen an die IKT-Sicherheit gestellt. Finanz-
intermedidre mUssen diese Risikeninihr Risikomanage-
ment integrieren, um ihre Widerstandsfahigkeit zu

gewahrleisten.

Beat Wifler,
Chefaufseherund Leiter
Abteilung Aufsichtim Bereich
Versicherungenund
Vorsorgeeinrichtungen

AUFSICHT UBER WIRTSCHAFTS-
PRUFER UND WIRTSCHAFTS-
PRUFERGESELLSCHAFTEN

Bereits seit 2011, mit der Anpassung des Gesetzes Uber
Wirtschaftsprufer und Revisionsgesellschaften (WPRG)
zur Umsetzung der EU-Abschlussprufer-Richtlinie,
obliegt der FMA die Aufsicht Uber Wirtschaftsprufer.
Seit der EinfUhrung des Aufsichtssystems wurde die

Aufsichtstatigkeit kontinuierlich weiterentwickelt. So
wurden etwa eine bereichsUbergreifende Schnittstelle
geschaffen, Qualitatssicherungsprufungen etabliert
und die Folgeerlasse der Europaischen Kommission

umgesetzt.

Mit dem Inkrafttreten des Wirtschaftsprifergesetzes
(WPGQG), das 2021 das WPRG ersetzte, wurden die recht-
lichen Grundlagen einer Totalrevision unterzogenund
gleichzeitig die Richtlinie 2014/56/EU des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 16. April 2014 zur Ande-
rung der Richtlinie 2006/43/EG Uber Abschlusspru-
fungen von JahresabschllUssen und konsolidierten

AbschlUssen umgesetzt.

Die prudenzielle Aufsicht Uber Wirtschaftsprifer und
Wirtschaftsprufungsgesellschaften umfasst die Ertei-
lung und den Entzug von Bewilligungen, die Uberwa-
chung des Fortbestands der Bewilligungsvorausset-
zungen, die Disziplinargewalt, die Durchfihrung von
Sorgfaltspflichtkontrollen sowie das Fuhren des Wirt-
schaftspruferregisters. DarUber hinaus ist die FMA
zustandig fur die Erteilung von Bestatigungen, die Aus-
schreibungder Wirtschaftsprufer-Prifung (Zulassungs-
oder Eignungsprufung) sowie die Prufungszulassung.
Wesentlicher Bestandteil der Aufsicht ist auch die

Durchfuhrung von Qualitatssicherungsprufungen.

Insgesamt beaufsichtigt die FMA 87 Wirtschaftsprufer
und 35 Wirtschaftsprufergesellschaften. Bei 36 Wirt-
schaftsprifern bzw. 14 Gesellschaften handelt es sich
dabeium Finanzdienstleisterim freien Dienstleistungs-
verkehr mit auslandischen Sitzen. Die Qualitatssiche-
rungsprufung umfasst ein Firm Review und ein File
Review.Im Rahmen des Firm Review werden die Ange-
messenheit der Qualitdtsmanagementsysteme, das
Vorhandenseinvon kontinuierlichen Fortbildungen, die
Quantitat der Honorare sowie die Unabhangigkeit tber-
pruft. Das File Review umfasst die auftragsbezogene
Qualitatssicherung, die Quantitat und Qualitat der
Ressourcen sowie die Einhaltung von Prufungsstan-

dards. Vorgefundene Feststellungen sindinsbesondere



unzureichende Dokumentationin Audit Files. Prifungs-
durchfuhrung unter einer Firma, die Uber keine Wirt-
schaftspriferbewilligung verfigtund Verwendungvon

Prufnachweisen mit nicht angemessener Qualitat.

Durch die Qualitatssicherungsprufungen soll sicher-
gestellt werden, dass Wirtschafprufer die geforderten
Standards einhalten. Die Prifungen dienen soletztlich
dem Schutz der Kunden und des Rufes des liechten-
steinischen Finanzplatzes. Mit EinfUhrung des Inspek-
tionswesens bei Abschlussprufern von Unternehmen
von 6ffentlichem Interesse (Banken und Versicherun-
gen) sowie die Prufung der Nachhaltigkeitsberichter-
stattung erfahrt die Aufsicht Gber die Wirtschaftspri-
fer gegenwartig eine weitere splUrbare Ausweitung.

MAKROPRUDENZIELLE AUFSICHT

Finanzkrisen haben gezeigt, dass zur Gewahrleistung
der Finanzmarktstabilitat neben der mikroprudenziel-
lenPerspektive, die auf die Stabilitat einzelner Institute
abzielt, auch eine makroprudenzielle Aufsicht not-
wendigist. Die makroprudenzielle Aufsicht tragt zum
Schutz der Stabilitat des gesamten Finanzsystems
bei,insbesondere durch die Starkung der Widerstands-
fahigkeit des Finanzsektors und durch den Abbau der
Anhaufung systemischer Risiken. In Liechtenstein
kommt der makroprudenziellen Politik aufgrund des
grossen Finanzsektors einerseits und desinsgesamt
begrenzten Spielraumsinder Wirtschaftspolitik ande-
rerseits — vor dem Hintergrund des niedrigen Fiskal-
multiplikators sowie der durch die Schweiz bestimm-

ten Geldpolitik —eine besonders wichtige Rolle zu.

Die Verantwortung fur die makroprudenzielle Politik
und Aufsichtverteilt sichin Liechtenstein auf mehrere
Akteure. Da Liechtenstein Uber keine eigene Zentral-
bank verfugt, tbernimmt die FMA die Verantwortung
fur die Stabilitét des Finanzsektors geméass Art. 4
FMAG. Damit kommt der FMA im Bereich der Finanz-
stabilitat institutionell jene Rolle zu, die in anderen

AUFSICHT
FMA-Geschéftsbericht 2024

Landern typischerweise von der Zentralbank erfullt
wird. Zur Starkung der Finanzmarktstabilitat sowie zur
Reduzierung des systemischen und prozyklisch wir-
kenden Risikos wurde im Jahr 2019 zudem der Aus-
schuss fur Finanzmarktstabilitat (AFMS) eingerichtet,
dem Vertreter des Ministeriums fur Prasidiales und
Finanzen und der FMA angehoren. Der AFMS kann
durch Empfehlungen von makroprudenziellen Mass-
nahmen und Risikowarnungen aufsichtliche Mass-
nahmen oder Anderungen an Verordnungen oder
Gesetzeninitiieren. Die Beratungen und Diskussionen
im Ausschuss stUtzen sich dabei auf die Finanzstabi-
litdtsanalysen und Gutachten der FMA.

Die Kernaufgaben der makroprudenziellen Aufsicht
umfasseninsbesondere die Identifikation und Adres-
sierung von systemischen Risiken im liechtensteini-
schenFinanzsektor. Im Berichtsjahr 2024 standen die
Risiken im Zusammenhang mit der hohen Verschul-
dung der privaten Haushalte und den damit verbun-
denen Anfalligkeiteniminldndischen Immobilien- und
Hypothekarmarkt einmal mehr im Fokus. Durch die
verbesserte Datenverfugbarkeit wurde die Risiko-
Uberwachung weiter gestarkt, wodurch die Wirksam-
keit der im Jahr 2023 angepassten kreditnehmerba-
sierten Massnahmen gezielt Uberwachtund bewertet
werden kann. Durch die enge Zusammenarbeit mit
denBanken wird einregelmassiger Austausch ermég-
licht, um Herausforderungen auf beiden Seiten fruh-
zeitigerkennen und gemeinsame Losungen entwickeln
zu kédnnen. Wahrend die Massnahmen einheitliche
Mindeststandardsin Bezug auf Ausnahmegeschafte
vorsehen und damit die RisikoUberwachung verbes-
sern, bleiben die Banken im Rahmen ihres Risikoma-
nagementsin Bezug auf die Kreditvergabestandards
weiterhin flexibel, da keine Hochstgrenzen fur solche
Ausnahmegeschéafte vorgesehen sind. Um Unklar-
heiten fUr die verschiedenen Stakeholder auszurau-
men, wurden auf der FMA-Website Fragen und Ant-
worten (FAQs) zu den kreditnehmerbasierten

Massnahmen zur Verfugung gestellt.
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Im Bereich der makroprudenziellen Kapitalpuffer wur-
den im Berichtsjahr der Kapitalpuffer fUr andere sys-
temrelevante Institute (A-SRI) sowie der antizyklische
Kapitalpuffer (AZKP) in Liechtenstein neu evaluiert
und gegenuber dem Vorjahr unverandert belassen.
Der A-SRI-Puffer wird jahrlich kalibriert, wahrend die
Analyse zum AZKP in Liechtenstein quartalsmassig
erfolgt und entsprechend im Ausschuss fur Finanz-
marktstabilitat (AFMS) diskutiert wird. Im Kontext der
bevorstehenden EinfUhrung der neuen Kapitalada-
quanzverordnung (CRR IlI) in Liechtenstein wurden
die bestehenden —im Vergleich zur CRR Il strenge-
ren — Risikogewichte fur Wohnimmobilienkredite
gemass Art. 124 CRR evaluiert. Basierend auf einer
Analyse der FMA empfahlder AFMS, dieses Wahlrecht
mit der Einfuhrung der CRR Il auslaufen zulassen und
damit gegenuber den europaischen Standards keine
strengeren Regeln mehr vorzuhalten. Die neuen Risi-
kogewichte, die standardmassig unter der CRR lll gel-
ten, sind risikosensitiver und damit treffsicherer als
unter der CRR II, wodurch eine strengere nationale

Regelung nicht mehr notwendigist.

Einenwichtigen Beitrag zur Finanzmarktstabilitat leis-
tet auch der jahrliche Finanzstabilitatsbericht, der
durchdie Involvierung der einzelnen Aufsichtsbereiche
im Rahmen eines internen Risikoworkshops auf eine
ganzheitliche Risikoidentifikation abzielt. Der Bericht
beleuchtet die systemischen Risiken im gesamten
liechtensteinischen Finanzsektor und wurde im
November im Rahmen des Forums fur Finanzmarkt-
stabilitat der Offentlichkeit prasentiert. Im Rahmen
des Hauptreferats von Prof. Aymo Brunettiwurde das
aktuelle «too-big-to-fail» (TBTF) Regime in der Schweiz
und die Erfahrungen aus dem Scheitern der Credit
Suisse beleuchtet. Inder anschliessenden Diskussion
standendie Krisenpravention und das Krisenmanage-
ment sowie die moglichen Implikationen fur Liechten-
stein im Vordergrund. Neben dem Finanzstabilitats-
bericht weist auch der quartalsweise veroffentlichte
Volkswirtschaftsmonitor zurinternationalen Konjunk-

tur- und Finanzmarktentwicklung auf die Entwicklung

der systemischen Risiken im liechtensteinischen
Finanzsektor hinund tragt neben den Veroffentlichun-
gen von Risikohinweisen und Empfehlungen zur Star-
kung des Risikobewusstseins der Marktteilnehmer bei.
Uber den Europaischen Ausschuss fir Systemrisiken
(European Systemic Risk Board, ESRB) ist die makro-
prudenzielle Aufsicht eng in das europaische Finanz-
aufsichtssystem (ESFS) eingebunden. Die Umsetzung
der Warnungen und Empfehlungen des ESRB sowie
die entsprechenden Notifikationen erfolgen laufend

in enger Zusammenarbeit mit dem AFMS.

Die makroprudenzielle Aufsicht war im Berichtsjahr
auchengindie Vorbereitungsarbeiten fur den Beitritt

Liechtensteins zum Internationalen Wahrungsfonds

(IWF) eingebunden.

Martin Gachter,
Leiter Finanzstabilitat




Glanzende Smaragdlibelle Ruggeller Riet




AUFSICHT
FMA-Geschéftsbericht 2024

BEWILLIGUNGEN, BILLIGUNGEN,
REGISTRIERUNGEN

Fur die Erbringung von bewilligungspflichtigen Finanz-
dienstleistungen ist in Liechtenstein eine entspre-
chende Bewilligung durch die FMA notwendig. Diese
Regulierungdes Eintrittsinden Finanzmarkt Liechten-
stein ist vor allem im Sinne des Kundenschutzes zu
verstehen. So sollen die hohe Quialitat der Marktteil-
nehmer sowie die Seriositat der Geschafte sichergestellt
werden. Die Bewilligungist damit sowohl ein Qualitats-
merkmal als auch ein praventives Kontrollinstrument
der Finanzmarktaufsicht. Die FMA erteilt aber nicht nur
Bewilligungen, sondern Uberwacht auch laufend die
Einhaltung der Bewilligungsvoraussetzungen. Ergibt
sich bei bewilligten Finanzintermediaren eine Ande-
rung, so sind diese verpflichtet, selbige umgehend der
FMA mitzuteilen. Zu den melde- und genehmigungs-
pflichtigen Anderungen zahlen z.B. Anderungenin der
Geschéftsleitungoderim Verwaltungsrat, Anderungen
bei den qualifizierten Beteiligungen oder ein Wechsel
des Wirtschaftsprufers. Sollten Bewilligungsvoraus-
setzungen nicht dauerhaft eingehalten werden, ent-

zieht die FMA nétigenfalls die Bewilligungen.

Im Berichtsjahr trat erneut eine Bank in Liechtenstein
in Liquidation. Da aber auch ein neues Institut bewilligt
wurde, waren per Ende 2024 in Liechtenstein unver-
andert 11 Banken bewilligt. Die Zahl der zugelassenen
Versicherungsgesellschaften blieb ebenfalls konstant
bei 32 bei jeweils einem Marktein- und -austritt. Auch
im Vermogensverwaltungsbereich gab es Marktein-
und -austritte zuverzeichnen, die Gesamtzahl der bewil-
ligten Vermdgensverwaltungsgesellschaften sankleicht.
Zum Jahresende verfugten 89 Gesellschaften Uber eine
Bewilligung. Unveréndertblieb die Zahlder E-Geld- und
Zahlungsinstitute sowie der Wertpapierfirmen. Kein
weiterer RUckgang aufgrund der Konsolidierungistim
Gegensatz zumlangjahrigen Trendim Treuhandsektor
zubeobachten. Zwar sank die Zahlder bewilligten Treu-
hander leicht, jene der bewilligten Treuhandgesell-
schaften stieg jedoch um 5 auf 219. Wenig beweglich
zeigte sich der Fondsplatz, die bewilligten Marktteil-

nehmer blieben annahernd gleich.

Billigung von Wertpapierprospekten

Die FMAist zustandig fur die Prafung und Billigung von

Prospekten und Nachtragen fur das &ffentliche Ange-
botvon Wertpapieren oder deren Zulassung zum Han-
del an einem geregelten Markt. Die Wertpapierpros-
pekte werdenvonder FMA auf Vollstandigkeit, Koharenz
und Verstandlichkeit gepruft. Die FMA pruft die Pros-
pektangaben explizit nicht auf die inhaltliche Richtigkeit.
FUr die Richtigkeit der in einem Wertpapierprospekt
getéatigten Angaben haftet grundsatzlich der jeweilige

Emittent. Die FMA Uberpruft folglich weder die Seriosi-
tat des Emittenten noch pruft sie die Tragfahigkeit des

Geschaftsmodells. Mit Wertpapierprospekten sollen

die Informationsasymmetrien zwischen Anlegernund

Emittenten beseitigt werden. Die Zahl der gebilligten

Prospekte belief sich im Berichtsjahr auf 36.

Registrierungen nach TVTG

Die FMA ist ebenfalls zustandig fur die Registrierung
von VT-Dienstleistern nach dem Gesetz Uber Token
und VT-Dienstleister (TVTG). VT-Dienstleister kénnen
sich dabeifur verschiedene Rollen wie Token-Erzeuger
oder Token-Emittenten registrieren lassen. Durch
die Verordnung (EU) 2023/1114 Uber Markte fir
Kryptowerte (MiCAR) bzw. die damit verbundene

Revision des TVTG ist die Registrierungspflicht nach
TVTG fur mehrere Rollen weggefallen. Gleichzeitig
wurden neue Bewilligungskategorien nach MiCAR
geschaffen.Das TVTG wird weiterhin neben der MiCAR
bestehen bleiben und Tatigkeiten regeln, die von der
MiCAR nicht umfasst werden.

2024 wurden 11 Unternehmen fUr insgesamt 17 Rollen
nach TVTG registriert. Gleichzeitig verzichteten
neun Unternehmenim Lauf des Jahres auf die bereits
erteilte Registrierung. Damit waren per Ende 2024
30 Dienstleister fur 69 Rollenim VVT-Dienstleisterregis-

ter eingetragen.



Finanzmarktteilnehmer und Produkte

unter Aufsicht der FMA

Banken, Zahlungsdienste und Vermégensverwaltung

Banken

Wertpapierfirmen und
Vermogensverwaltungsgesellschaften

Zahlungsinstitute
E-Geld-Institute
Postinstitut*

Versicherung und Vorsorge
Versicherungsunternehmen
Versicherungsvermittler
Vorsorgeeinrichtungen
Pensionsfonds

Fondssektor
Investmentunternehmensgesetz (IUG)
Verwaltungsgesellschaften
Inlandische Anlagefonds+

Gesetz tiber Organismen flr gemeinsame
Anlagen in Wertpapieren (UCITSG)

Verwaltungsgesellschaften

Organismen fur gemeinsame Anlagenin
Wertpapieren (OGAW) (Fonds)+

Gesetz Uber die Verwalter Alternativer
Investmentfonds (AIFMG)

Grosse Alternative Investmentfonds Manager
Risikomanager

Vertriebstrager

Alternative Investmentfonds (AIF)+
Treuhandsektor

Treuhander

Treuhandgesellschaften

Personen mit einer Bewilligung nach 180a-Gesetz

Wirtschaftsprifung
Wirtschaftsprufer
Wirtschaftspriufungsgesellschaften
Patentwesen

Patentanwalte
Patentanwaltsgesellschaften
VT-Dienstleister

Registrierte VT-Dienstleister
Dienstleistungen nach TVTG (Rollen)

Einlagensicherungs- und Anlegerentschédigung

Sicherungseinrichtungen
Wertpapierprospekte
Gebilligte Prospekte+
Weitere

Spielbanken* **

Tabelle 1

Finanzmarktteilnehmer und Produkte unter
Aufsicht der FMA per Ende Jahr

11

95

32
52
16

135
214
205

44
20

28
63

22

11

89

32
50
15

13

219

18

324

126

219

196

51
21

30
69

36
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Markteintritte

2024

n/a

O O —

16

14
13

11
17

n/a

0

Marktaustritte

2024

n/a

Ol W -

13

12

22

n/a

0

*FMA Gbt hauptséchlich Sorgfaltspflichtaufsicht aus
**Bewilligungen durch das Amt fiir Volkswirtschaft

* Produkte
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Finanzmarktteilnehmerim Rahmen des

freien Dienstleistungsverkehrs

Freier Dienstleistungsverkehr von EWR-Banken

Freier Dienstleistungsverkehr von EWR-Wertpapierfirmen

Freier Dienstleistungsverkehr von EWR-Zahlungsinstituten

Freier Dienstleistungsverkehr von E-Geld-Instituten

Freier Dienstleistungsverkehr von EWR-Geregelten Méarkten

Freier Dienstleistungsverkehr von EWR- und schweizerischen Versicherungen
Niederlassungen schweizerischer Versicherungsunternehmen
Freier Dienstleistungsverkehr von EWR-Investmentunternehmen
Freier Dienstleistungsverkehr von EWR-Verwaltungsgesellschaften
Investmentunternehmen Vertriebszulassung Drittstaat
Wirtschaftsprufer im freien Dienstleistungsverkehr
Revisionsgesellschaftenim freien Dienstleistungsverkehr
Patentanwalte im freien Dienstleistungsverkehr
Patentanwaltsgesellschaftenim freien Dienstleistungsverkehr
Tabelle 2

Finanzmarktteilnehmerim Rahmen des freien
Dienstleistungsverkehrs per Ende Jahr

275
698
250
205
15
384
19
1301
107
25
36
14

268
689
228
191
16
352
18
1035
105
24
37
16



Anzahl
Kategorie Anderungen
Banken 28
Wertpapierfirmen 3
Zahlungsinstitute 3
E-Geld-Institute 3
Vermogensverwaltungsgesellschaften 182
Téatige Verwaltungsgesellschaften mit 33
Zulassungen nach IUG, UCITSG, AIFMG
Investmentunternehmen (Fonds) 0
Organismen fur gemeinsame Anlagenin 107
Wertpapieren (Fonds)
Alternative Investment Fonds 234
Versicherungsunternehmen 259
Versicherungsvermittler 59
Vorsorgeeinrichtungen 21
Pensionsfonds 0
Treuhander 0
Treuhandgesellschaften 56
Patentanwalte 0
Patentanwaltsgesellschaften 0
Wirtschaftsprufer 3
Wirtschaftsprifungsgesellschaften 9
VT-Dienstleister 15
Total 1015

Tabelle 3

Bewilligungsénderungen und Registrierungsdnderungen
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Hauptséchliche Anderungen

— Geschaftsleitung — Statuten
— Verwaltungsrat — Struktur
— Schlusselfunktionen

— Verwaltungsrat
— Beteiligung

— Kundengeldsicherung
— Vertrieb

— Verwaltungsrat
— Statuten

— Geschéaftsleitung, — Qualifizierte Beteiligung
— Verwaltungsrat — Wechsel Wirtschaftsprufer

— Geschéftsleitung
— Verwaltungsrat

— Teilfonds
— Anteilsklasse
— Namensanderungen

— Teilfonds
— Anteilsklasse
— Wechsel Wirtschaftsprufer

— Geschéftsleitung — Schlusselfunktionen
— Verwaltungsrat — Qualifizierte Beteiligung
— Funktionsausgliederungen

— Geschaftsleitung
— Verwaltungsrat

— Reglementsanpassungen

— Geschéftsleitung — Tatsachlich leitende Person
— Verwaltungsrat — Haftpflichtversicherung
— Qualifizierte Beteiligungen

— Haftpflichtversicherung

— Geschéftsleitung — Haftpflichtversicherung
— Verwaltungsrat — Umfirmierung
— Personelles
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LAUFENDE AUFSICHT

Die prudenzielle Aufsicht Uber die einzelnen beauf-
sichtigten Finanzintermediare zielt darauf ab, die
dauernde Einhaltung der Bewilligungsvoraussetzun-
gen, insbesondere auch die finanzielle Ausstattung
der Marktteilnehmer, sicherzustellen und Risiken
fruhzeitig zu erkennen. Diese Aufsicht ist in den ein-
schlagigen Spezialgesetzen wie dem Bankengesetz
oder dem Versicherungsaufsichtsgesetz geregelt
und tragt wesentlich zum Schutz der Kunden und zur
Stabilitadt des Finanzmarktes bei. Neben der pruden-
ziellen Aufsicht umfasst die laufende Uberwachung
auch die Sorgfaltspflicht zur Bekdmpfung der Geld-
wascherei. Zu den grundlegenden Instrumenten der
Aufsicht gehdren das Meldewesen, das Prifwesen,

Vor-Ort-Kontrollen und Managementgesprache.

Gestutztaufdie Risikoanalyse definiert die FMA jeweils

ihre Aufsichtsschwerpunkte fur die aktuelle Pruf-

periode. Neben den sektoribergreifenden Aufsichts-

schwerpunkten setzt die FMA auch gezielte, sektor-

spezifische Aufsichtsschwerpunkte, die sich in der

Regelanden Aufsichtsprogrammen und strategischen

Vorgaben der Européischen Aufsichtsbehdrden aus-

richten. Im Berichtsjahr hat die FMA folgende sektor-

Ubergreifende Aufsichtsschwerpunkte gesetzt:

— Krisenpravention und Krisenmanagement

— Geldwaschereipravention

— Aufbau der nachhaltigkeitsbezogenen Aufsichts-
prufung (ESG-Risiken)

— IKT-Sicherheit

Daruber hinaus sind die Europaischen Aufsichtsbehor-
denbefugt, strategische Aufsichtsprioritdten der Euro-
paischen Union festzulegen. Diese sind von den natio-
nalen Aufsichtsbehorden zu bertcksichtigen und

dienender aufsichtlichen Konvergenz unter den EWR-

Mitgliedsstaaten.

Im Bereich Krisenpraventionund Krisenmanagement
stand die adaquate Adressierung identifizierter Sys-
temrisiken im Fokus. Die Turbulenzen im US-Banken-
sektorundder Fallder Credit Suisse haben gezeigt, dass
die Stabilitat des Finanzsektors keine Selbstverstand-
lichkeit ist. Es wurden laufende Analysen der makrofi-
nanziellen Risiken sowohl aufinlandischer als auch auf
internationaler Ebene durchgefuhrt, um die méglichen
Auswirkungen einer Materialisierung dieser Risiken auf
Liechtensteinadaquat beurteilen zu kénnen. Auch die
Risikenim Immobilien- und Hypothekarsektor wurden
konsequent beobachtet und eine entsprechende Eva-
luierung, wie die beschlossene Anpassung der beste-
henden kreditnehmerbasierten Massnahmen zur Miti-
gation dieser Risiken beitragt, durchgefuhrt. Eine
Analyse zu den Grinden des Scheiterns der Credit
Suisse wurde durchgefuhrt und entsprechende Mass-
nahmen, welche die Widerstandsfahigkeit der liechten-

steinischen Banken weiter starken kénnen, erarbeitet.

Die Geldwaschereipravention stellte auch 2024 einen
Schwerpunkt der Aufsicht dar. Insbesondere steht die
Umsetzungder Empfehlungenaus dem Lander-Assess-
ment durch MONEYVAL im Fokus. Im Rahmen der
durchgefthrten Vor-Ort-Kontrollen wurde insbeson-
dere auf die risikoadaquate Uberwachung der
Geschaftsbeziehungen bzw. Transaktionen geachtet.
Dies umfasst auch die Qualitat von durchgefthrten
Abklarungen und das jeweilige FIU-Meldeverhalten. Bei
Letzterem wurde bei den Finanzintermediaren insbe-
sondere der implementierte Meldeprozess Uberprift
und auf gewisse Anomalien—wie bspw. verspatete FlU-
Meldungen oder generelle Zurtckhaltung von FIU-Mit-
teilungen—geachtet. Beilnvestmentfondsrichtete sich
der Aufsichtsfokus auf die korrekte Anwendung der
Ausnahmeregelung fur Publikumsfonds. Es wurde vor
allem geprift, ob diese tatsachlich nur bei geringen
Risiken in Anspruch genommen wurde. 2024 wurden
auch dieimplementierten Kontroll- und Uberwachungs-
mechanismen zur Einhaltung der internationalen

Finanzsanktionen Uberpruft.



ESG-Risiken waren ein zentraler Aufsichtsschwerpunkt
im Jahr 2024. Nach der Durchfuhrung einer Bestands-
aufnahme hinsichtlich der Einhaltung der ESG-Repor-
ting-Pflichten im Vorjahr wurde 2024 der Fragebogen

in einen Standard fur die DurchfUhrung einer nachhal-
tigkeitsbezogenen Aufsichtspriufung Uberfuhrt. Auf
Verbandsebene wurden die Themen ESG-Risikoappe-
titaberauch ESGin Verbindung mit Reputationsrisiken

behandelt. Vor dem Hintergrund des Fokus der Euro-
pean Securities and Markets Authority (ESMA) auf die

ESG-Offenlegunghat auch die FMA hier einen Schwer-
punkt gesetzt. Hierbeistanden der Schutz der Anleger
und die Sicherstellung der Glaubwdirdigkeit im Mittel-
punkt.

Hinsichtlich IKT-Sicherheit wurden nach der Erstpru-
fungim Jahr 2023 die Prufarbeiten der Revisionsstellen
risikobasiert fortgesetzt. Anhand der Prufberichte
konnte das Verstandnis Uber die bestehenden Risiken

und die Massnahmen weiter vertieft werden.

Wertpapierfirmen, die Geschafte mit Finanzinstrumen-
tentatigen, mussen der zustandigen Behérde alle Trans-
aktionen detailliert melden. Damit sollen u.a. Insider-
handel oder Marktmanipulation bekampft und der
Anlegerschutz gestarkt werden. Die bei der FMA ein-
gelangten Transaktionsdaten werden anhand verschie-
dener Szenarien im Bereich Insiderhandel und Markt-
manipulation gepruft. Die hinterlegten Parameter
werden entsprechend dem Marktgeschehenunddem
Marktverhalten laufend angepasst. Neben Hinweisen
auf marktmissbrauchliches Verhalten kénnen mit der
TransaktionsUberwachungauch Risiken erkannt werden,
die das Funktionieren der Markte gefahrden. Die FMA
erhalthierflr nicht nur Meldungen derin Liechtenstein
ansassigen Wertpapierfirmen, sondern ist Uber das
eingerichtete System mit Aufsichtsbehérden in ganz

Europa verbunden.
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Wertpapierfirmen bzw. andere Aufsichtsbehdrden
habender FMAiIm Jahr 2024 rund 8.4 Millionen (Vorjahr
9.5Mio.) Transaktionsmeldungen Ubermittelt, das sind
Uber 23000 (26 000) Meldungentéglich. Das Volumen
der gemeldeten Transaktionen betrug rund CHF 160
Milliarden (189 Mrd.). Allgemein konnte sich auch das
Handelsvolumen des Vorjahresim Jahr 2024 nicht hal-
ten. Die Monate Februar und Marz zeigten die grosste
Handelsaktivitat auf, wobeider Marzim Vergleich zum

Vorjahr wesentlich weniger Aktivitaten aufwies.

Die Ubermittelten Transaktionen wurden technisch
validiert, laufendinhaltlichen Datenqualitatstests unter-
zogen und ausgewertet. Ergeben sich aus den Szena-
rien Verdachtsmomente, die auf ein Fehlverhalten der
Marktteilnehmer hindeuten, nimmt die FMA weitere
Abklarungen vor oder trifft entsprechende Massnah-
men. Im Berichtsjahr wurden insgesamt 1142 (1268)

Treffer generiert, die analysiert und bewertet wurden.

Vor-Ort-Kontrollen

Eine Vor-Ort-Kontrolle ist eine institutionalisierte Pru-
fungshandlungim Rahmen der laufenden Aufsicht und
des Enforcements in den Radumlichkeiten des Finanz-
intermediars. Eine Vor-Ort-Kontrolle wird durch Mit-
arbeitende der FMA durchgefihrt. Sie kdbnnen ange-
kiindigt oder unangekundigt sein. Die FMA fuhrtjedes
Jahr eine Reihe von geplanten sowie bei Bedarf auch
anlassbezogene Vor-Ort-Kontrollen durch. Sie sindin
der Regeleinem oder mehreren Schwerpunktthemen
gewidmet. Im Berichtsjahr wurden 21 Vor-Ort-Kont-

rollen durchgefthrt.
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Anzahl Vor-Ort-

Kategorie Kontrollen
Banken 2
Wirtschaftsprufungsgesellschaften 7
Verwaltungsgesellschaften 2
Versicherungen 5
Vorsorgeeinrichtungen 3
Pensionsfonds 1
Versicherungsvermittler 1
Total 21
Tabelle 4

Schwerpunkte

Trading-Vorfall, Uberproportionaler Risiko-Appetit im
Kreditrisiko

Turnusmassige Qualitatskontrolle (bereichstbergreifend)
Offenlegung

Conduct of Business, Vertrieb, Governance,
Hauptverwaltung, Funktionsausgliederung

Internes Kontrollsystem, Governance, Hauptverwaltung
Hauptverwaltung

Hauptverwaltung

Vor-Ort-Kontrollen. Fiir die Kontrolltédtigkeit im Rahmen der Sorgfaltspflichtaufsicht
zur Bekdmpfung der Geldwéscherei siehe Kapitel Sorgfaltspflichtaufsicht.

Priifwesen

Die FMA wertetim Rahmen der prudenziellen Aufsicht
die Revisionsberichte der Wirtschaftsprifer aus. Diese
prufenrisikobasiertim Auftrag der FMA die Einhaltung
der regulatorischen Anforderungen durch die Finanz-
intermediare. Bei Beanstandungen setzt die FMA die
erforderlichen Massnahmen oder sie sanktioniert den

Finanzintermediar gemass den gesetzlichen Vorgaben.

Grundlage fur die Prufungenist die Revisionsprifungs-
richtlinie der FMA. Sie regelt die Vorgehensweise, die
beider Prufung und Berichterstattung durch den spe-
zialgesetzlichen Wirtschaftsprufer einzuhaltenistund
dient der Sicherstellung einer hohen Qualitat sowie
einer einheitlichen Handhabung der Aufsichtsprufun-
gen. Die einheitlichen und detaillierten Vorgaben zu
denRevisionsprufungen leisten einenwichtigen Beitrag
zur Konvergenz der Aufsichtspraxis und der Umsetzung

der risikobasierten Aufsicht.
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Finanzinter- Revisions- Beanstand- Beanstandungen hauptsachlichin
mediar berichte ungen den Bereichen
Banken 12 69 — Cyberrisiken

— Umgang mit Zahlungsauftragen

— Offenlegung

— Liquiditatsmeldungen
Zahlungsinstitute 1 1 — Sicherungsanforderungen
E-Geld-Institute 2 2 — Kontrolltatigkeiten

— Cyberrisiken
Sicherungseinrichtung 1 0
Vermogensverwaltungs- 89 29 — IKT-Sicherheit

gesellschaften

(Fonds-) 20 16 — IKT-Sicherheit
Verwaltungsgesellschaften

Versicherungsunternehmen 32 109 — Umsetzung IKT-Richtlinie
— Meldepflichten
— Weiterbildung
— KostenschlUssel
— Solvenzberechnung
— Ruckstellungen

Vorsorgeeinrichtungen 13 15 — Umsetzung IKT-Richtlinie
— Business Continuity Management
— Weiterbildung
— Manuelle Prozesse

Pensionsfonds 3 3 — Umsetzung IKT-Richtlinie
— Aktualisierung von Leitlinien

Verwahrstellen 9 3 — Organisatorische Anforderungen
— NAV-Abgleich-Prozess

Total 182 247
Produkte
Fonds 766 133 — Wesentliche Bewertungsfehler
— Melde- und Berichtspflichten
— Aktive Anlagegrenzverletzungen
Tabelle 5

Priifung von Revisionsberichten
In dieser Aufstellung nicht enthalten sind die Priifberichte zur Prédvention
von Geldwéscherei (siehe dazu Kapitel Sorgfaltspflichtaufsicht).




Meldewesen

Finanzintermedidre sind geméass den Spezialgesetzen

verpflichtet, der FMA fUr die Beurteilung des Unter-
nehmens und seiner Risiken die dafur notwendigen

Daten zuliefern. Anhand der Meldungen pruft die FMA
die Einhaltungregulatorischer Anforderungenund ver-
folgt die Geschéaftsentwicklung der beaufsichtigten

Finanzintermediare zeitnah. Als Meldung werden alle

gesetzlichvorgeschriebenen periodischen oder anlass-
bezogenen Informationspflichten des Finanzinterme-
diars gegentber der FMA bezeichnet. Dies umfasst
Geschéaftsberichte, Halbjahresberichte, quartalsweise

und sonstige regelmassigen Berichterstattungen. Die

meisten Meldungen fur das Meldewesen gehen tUber
das e-Service-Portal der FMA ein. Das Portal wurde

2015 eingefuhrtund ermdoglicht Meldern aus allen Berei-
chen, Datenbequem online einzureichen. Im Berichts-
jahr wurden insgesamt 14 430 Meldungen (Vorjahr:
11000) Uber das Portal eingereicht.

Managementgesprache

Managementgesprache findenregelmassig zwischen
Geschéaftsleitungsmitgliedern und Verwaltungsraten
der beaufsichtigten Unternehmen und Vertretern der
FMA statt. Dabei werden die Geschéaftsstrategie und
die Geschaftsentwicklung der Unternehmen sowie
aktuelle Themen besprochen. Insgesamt wurden im
Berichtsjahr 64 Managementgesprache durchgefuhrt,
davonacht mit Banken, 23 mit Vermdgensverwaltungs-
gesellschaftenund 21 mit Versicherungsunternehmen.
Neben der strategischen Ausrichtung und der
Geschaftsentwicklungwurdenauch Governance-und
Organisationsthemen besprochen. Auch ESG-Risiken
wurden adressiert. Bei Vermdgensverwaltungsgesell-
schaften und Verwaltungsgesellschaften waren auch
Kundenbeschwerden und die Umsetzung von Bean-

standungen und Empfehlungen ein Thema.
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Kategorie Meldungen

Banken 1333
Zahlungsinstitute 18
Wertpapierfirmen 0
E-Geld-Institute 49
Sicherungseinrichtungen 68
Revisionsgesellschaften 147
Vermodgensverwaltungsgesellschaften 485
Verwaltungsgesellschaften 137
Fonds 3931
Versicherungsunternehmen 610
Versicherungsvermittler 50
Vorsorgeeinrichtungen 106
Pensionsfonds 36
VT-Dienstleister 99
Total 7069
Tabelle 6

Meldewesen

Indieser Aufstellung nicht enthalten ist das Meldewesen gemdéss
Sorgfaltspflichtgesetz (SPG) zur Bekdmpfung von Geldwdéscherei,
siehe dazu Kapitel Sorgfaltspflichtaufsicht.

Kategorie Gesprache

Banken
Wertpapierfirmen
Sicherungseinrichtungen
E-Geld-Institute
Zahlungsinstitute

— =k = O

Verwaltungsgesellschaften
Vermodgensverwaltungsgesellschaften 23
Versicherungen 21
Vorsorgeeinrichtungen

Pensionsfonds 0
Versicherungsvermittler

Treuhander

Total 64

Tabelle 7
Managementgesprédche
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ANLASSBEZOGENE AUFSICHT
UBER VT-DIENSTLEISTER

Die Registrierungspflicht gemaéass dem Gesetz Uber
Tokenund VT-Dienstleister (TVTG) legt grundlegende
Anforderungen fur alle VT-Dienstleister in Liechten-
steinfest. Diese Anforderungen spieleninsbesondere
eine wichtige Rolle im Hinblick auf den Schutz der Kun-
den.Im Gegensatz zuklassischen Finanzdienstleistern
unterliegen VT-Dienstleister jedoch nicht denselben
regulatorischen Vorgaben. Die Prifungim Rahmen der
Registrierung ist sowohl in ihrem Umfang als auch in
ihrer Pruftiefe begrenzt. Zudem unterstehen VT-
Dienstleister keiner fortlaufenden prudenziellen Auf-
sicht, sondernlediglich einer anlassbezogenen Kontrolle.
Dadurch unterscheidet sich das von der Aufsicht
gewahrleistete Schutzniveau von jenem eines regula-
ren Finanzintermediars mit einer Zulassung, die auf
Vorgaben europaischer Rechtsakte beruht. Um trotz
der fehlenden prudenziellen Aufsicht einen besseren
Uberblick tiber den Markt zu gewinnen, erhebt die FMA
im Rahmen des jahrlichen Meldewesens allgemeine
Informationen zur Geschaftstatigkeit derregistrierten
FinTechs.

2024 war die FMA hinsichtlich der VT-Dienstleister oft
mit Kundenbeschwerden konfrontiert. Wadhrend man-
che dieser Beschwerden keinen aufsichtsrechtlichrele-
vanten Sachverhalt beinhalteten, sondernim Zivilrecht
anzusiedeln waren, wurdenin anderen Fallen vertiefte
Abklarungen durch die FMA vorgenommen, die inmeh-
reren Fallen unter anderem zu Meldungen an die Stabs-
stelle Financial Intelligence Unit (FIU) fuhrten. Die FMA
legteim Berichtsjahr zudem einen Fokus auf die Prifung
der Einhaltung der Mindestkapitalvorschriften nach
TVTG.ImBerichtsjahr beendete zudem einer der gréss-
ten VT-Dienstleister, die Bittrex Global GmbH, seine
Geschaftstatigkeit und begab sich in Liquidation. Da
das TV TG keinerlei Vorgaben zur Durchflhrung der
Liguidation enthalt, wird diese — anders als bei Inter-
mediéren, die anderen Spezialgesetzen unterstehen —
nicht unter Aufsicht der FMA durchgefuhrt.

SORGFALTSPFLICHTAUFSICHT ZUR
BEKAMPFUNG DER GELDWASCHERE]I

Im Einklangmitihrer risikobasierten Aufsichtsstrategie
fokussieren die Kontrollen der FMA weiterhin insbe-
sondere auf jene Sorgfaltspflichtigen und Finanzsek-
toren, die ein erhdhtes Risikoprofil aufweisen. Die Risi-
koprofile werden basierend auf den Informationen aus
dem Meldewesen gemass Sorgfaltspflichtgesetz (SPG)
und derlaufenden Aufsichtstatigkeit erstellt. Die Finanz-
marktteilnehmer mussen der FMA diesbezUglich jahr-
lich Meldung zu den inh&renten Geldwaschereirisiken
und zur Qualitdt der Risiko-Mitigation erstatten. Ergan-
zend dazu wertet die FMA laufend Informationen aus,
welche sieim Rahmenihrer Aufsichtstéatigkeit (z.B.lau-
fende Kontrollen, Presse- bzw. Medienartikel, Bericht-
erstattung von Partnerbehoérden im In- und Ausland,

etc.) erhalt.

Entsprechend dem risikobasierten Aufsichtsansatz
fokussierten die Kontrollen inhaltlich auch auf jene
Themen, dieim Zuge der Nationalen Risikoanalyse ll als
Verwundbarkeiten identifiziert wurden. In Folge des
Strategiewechsels hat die FMAinsbesondere auch die
Zahldereigenstandigen Vor-Ort-Kontrollen signifikant
gesteigert, um zusatzlich zu den Erkenntnissen aus
den beauftragten Kontrollen (Prifungen mittels Wirt-
schaftsprifer) einunmittelbares und umfassendes Bild
von der Qualitat der Sorgfaltspflichtmassnahmen zu

erhalten.

Sowohl die eigenstandigen als auch die beauftragten
Sorgfaltspflichtkontrollen orientierten sich an den fur
das Jahr 2024 festgelegten Aufsichtsschwerpunkten
indenjeweiligen Sektoren. Ziel der Kontrollen war nicht
zuletzt auch die Umsetzung der Empfehlungen aus
dem MONEYVAL-Landerbericht. Bei den Sorgfalts-
pflichtkontrollen fokussierten die thematischen SPG-
Prufungeninsbesondere aufvier Themen. Sektoruber-
greifend wurde auf die risikoadaquate Uberwachung
von Geschéaftsbeziehungen und Transaktionen fokus-
siert.Im Bereich der Investmentfonds wurde der Fokus

zudem auf die korrekte Anwendung der Ausnahmere-
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gelung fur Publikumsfonds gerichtet. Auch das Praven-
tivdispositivvon VT-Dienstleisterngemass TVTG («Vir-
tual Asset Service Provider») stand weiterhin im
Aufsichtsfokus der FMA. Schlussendlich wurde auch
im abgelaufenen Berichtsjahr ein sektortbergreifender
Schwerpunkt auf die Uberprifung der Kontroll- und
Uberwachungsmassnahmen zur Einhaltung von inter-

nationalen Finanzsanktionen gelegt.

Die eigenstandigen Sorgfaltspflichtkontrollen durch
FMA-Prufer fokussierten zusatzlich auf jene Themen,
die im Rahmen der Nationalen Risikoanalyse Il als Ver-
wundbarkeiten identifiziert und im entsprechenden
Massnahmenplan der Regierung als Handlungsprioritat
definiertwurden. In diesem Zusammenhang lagbeson-
deres Augenmerk u.a. auf der risikoadaquaten Uber-
wachung der Geschaftsbeziehungen bzw. Trans-
aktionen. Dies umfasste auch die Qualitat von
durchgefuhrten Abklarungen und das jeweilige FIU-
Meldeverhalten.Im Fokus standen auch die implemen-
tierten Kontroll- und Uberwachungsmechanismen

zur Einhaltung der internationalen Finanzsanktionen.

Aufgrund der besonderen Situationin Zusammenhang
mit dem ab Februar 2022 begonnenen Krieg in der
Ukraine und den daraus resultierenden Sanktionspa-
keten, wurde im Bereich der eigenstandigen Sorgfalts-
pflichtkontrollen weiterhin bei sémtlichen Prifungen
besonderes Augenmerk aufdas Thema der Einhaltung
von Finanzsanktionen gemass ISG sowie potentielle

Sanktionsumgehungen gelegt.

Die FMAfUhrte in der Berichtsperiode bei drei Banken
eigenstandige Vor-Ort-Kontrollen durch®. Hierbeihan-
delte es sich um fokussierte Kontrollen mit risikoba-
sierten Schwerpunkten. Neben der organisatorischen
Prafung (firm review) in den jeweiligen Schwerpunkt-
bereichenwurden zusatzlich 36 Kundendossiers sowie

darUber hinaus 84 Bar- bzw. Edelmetalltransaktionen

als Stichproben gezogen und Uberpruift. Im Uberwie-
genden Teilder Vor-Ort-Kontrollen wurden dabei ledig-
lich eine geringe Anzahl an Feststellungen getroffen,
welche zumeist einzelne Stichproben betrafen. Weiters
wurden einige Empfehlungen—beispielsweisein Zusam-
menhang mit der Risikoanalyse auf Kunden- (CRA) bzw.
Unternehmensebene (BRA) sowie in Zusammenhang
mit den Berichten des Sorgfaltspflicht- und Untersu-
chungsbeauftragten — ausgesprochen. Diese zielten
inder Regel darauf ab, diverse bereitsimplementierte
Prozesse sowie Berichte weiter zu optimieren sowie zu

verbessern.

Bei vier Lebensversicherungsunternehmen und zwei
Lebensversicherungsvermittlern fuhrte die FMA eigen-
standige Vor-Ort-Kontrollen mit risikobasierten Schwer-
punkten durch. Dabei wurden im vergangenen Jahr
gesamthaft zusatzlich zur Systemprifung 43 Stich-
proben Uberpruft. Dabei wurden Mangel beim Bericht
des Untersuchungsbeauftragten festgestellt. Ausser-
dem wurde auch Verbesserungspotenzial betreffend
die Aussagekraft von Geschaftsprofileninsbesondere
zum wirtschaftlichen Hintergrund des Gesamtvermo-
gens sowie die Herkunft der eingebrachten Vermo-

genswerte und das Meldeverhalten festgestellt.

Unter die Sorgfaltspflichtkategorie «Dienstleister fur
Rechtstrager» fallen insbesondere Treuhander und
Treuhandgesellschaften sowie Personen nach
180a-Gesetz. Die FMAfUhrteinder gegenstandlichen
Berichtsperiode in Summe 22 konsolidierte Vor-Ort-
Kontrollen durch. Gesamthaft wurden im Rahmen die-
ser Kontrollen 85 Dienstleister fur Rechtstrager (Treu-
handgesellschaften, Treuhander und Bewilligte nach
180a-Gesetz) einer fokussierten Kontrolle unterzogen
und wurden zusatzlich zum jeweils durchgefuhrten
firm-review insgesamt 119 Stichproben gezogen und

Uberpruft.

1 Zusétzlichwurde eine eigensténdige Vor-Ort-Kontrolle bei einer ausldndischen Tochtergesellschaft durchgefiihrt.
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SPG-Kontrollen r{or4] 2021 2022 2023 r{rZ;
Banken 13 12 12 11 11
Eigenstandige/Beauftragte Kontrollen

(Vollprtufung/fokussierte/thematische Prufung) 6/14 5/12 4/3 3/3 3/3
Kontrollen in % der Einheiten (Kontrolldichte) >100% >100% 58 % 55% 55%
Vermégensverwaltungsgesellschaften 102 98 94 91 88
Eigenstandige/Beauftragte Kontrollen

(Vollprufung/fokussierte /thematische Prufung) 2/29 1/32 5/14 5/28 5/27
Kontrollenin % der Einheiten (Kontrolldichte) 30% 34% 20% 36% 36%
Lebensversicherungsgesellschaften 19 18 16 16 16
Eigenstandige/Beauftragte Kontrollen

(Vollprafung/fokussierte/ thematische Prifung) 2/1 3/5 217 4/6 4/5
Kontrollenin % der Einheiten (Kontrolldichte) 16% 44% 56 % 63 % 56 %
Lebensversicherungsvermittler 21 17 14 14 14
Eigenstandige/Beauftragte Kontrollen

(Vollprtfung/fokussierte/thematische Prufung) 1/7 2/4 2/4 2/2 2/0
Kontrollenin % der Einheiten (Kontrolldichte) 38% 35% 43% 29% 14%
Investmentfonds 643 676 724 786 782
Eigenstandige/Beauftragte Kontrollen

(Vollprufung/fokussierte /thematische Prufung) 6/21 3/75 0/153 48/188 93/165
Kontrollenin % der Einheiten (Kontrolldichte) 4% 12% 21% 30% 33%
Dienstleister fiir Rechtstrager 185 188 177 165 153
Eigenstandige/Beauftragte Kontrollen

(Vollprufung/fokussierte /thematische Prifung) 11/40 19/33 17/33 21/32 22/51
Kontrollen in % der Einheiten (Kontrolldichte) 28 % 28 % 28 % 32% 48 %
VT-Dienstleister 13 21* 34* 38* 25
Eigenstandige/Beauftragte Kontrollen

(Vollprtfung/fokussierte /thematische Prufung) 5/12 4/2 5/4 3/5 2/5
Kontrollenin % der Einheiten (Kontrolldichte) >100% 29 % 26 % 21% 28%
Andere Sorgfaltspflichtige™ 97 127 148 147 131
Eigenstandige/Beauftragte Kontrollen

(Vollprtfung/fokussierte /thematische Prufung) 5/2 3/2 3/1 11/1 3/0
Kontrollenin % der Einheiten (Kontrolldichte) 7% 4% 3% 8% 2%
Tabelle 8 *davon nicht registrierungspflichtige Token-Emittenten nach

Art.3Abs 1Bst. s SPG(7im 2021; 15im 2022; 11im 2023); ab
Februar 2024 sind diese Token-Emittenten nicht mehr
sorgfaltspflichtig und deshalb ab 2024 nicht mehr enthalten
**position enthélt e-Geld-Institute, Agenten von
EWR-Zahlungsinstituten, Fondsverwaltungsgesellschaften mit
individueller Portfolioverwaltung, Wertpapierfirmen,
Spielbanken sowie Sorgfaltspflichtige nach Art. 3 Abs. 3 SPG

Sorgfaltspflichtkontrollen
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Die durchgefuhrten Kontrollen zeigten auf, dass die
Qualitat der Wahrnehmung der Sorgfaltspflichten im
Treuhandbereichim Allgemeinen Uberwiegend als gut
zu erachtenist undinsbesondere die in den Vorjahren
festgestellten Mangel, etwa bei der Dokumentation
von Source of Funds/Source of Wealth sowie der Ein-
haltung der Meldepflicht bei Verdacht auf Geldwasche-
rei, verbessertwurden. Einige wesentliche Ausnahmen
betrafenin einzelnen Kontrollen M&ngelhinsichtlich der
risikobasierten Uberpriifung der Verwendung der Ver-
mogenswerte sowie die detaillierte Uberpriifung der
Exponiertheit einzelner Mandate zu Sanktionsverord-
nungen (insbesondere im Falle komplexer Strukturen
und betreffend das persdnliche Umfeld sanktionierter

Personen).

Im Bereich der Vermdgensverwaltungsgesellschaften
fuhrte die FMA im vergangenen Jahr insgesamt funf
fokussierte Kontrollen durch. Dabei wurden u.a. auch
31 Stichproben gezogenund Uberprift. Neben einigen
hauptsachlich formellen Schwachstellenwurden dabei
in Summe lediglich einzelne Mangel (insbesondere im
Bereich Geschaftsprofil inkl. Mittelherkunftsprifung
sowieim Bereich der unmittelbaren Screeningpflichten
im Zusammenhang mit der Durchsetzung internatio-
naler Sanktionen) identifiziert. Weiters erfolgten drei
eigenstandige Vor-Ort-Kontrollen bei Verwaltungs-
gesellschaften/AIFM mit der Befahigung zur Ausibung

desindividuellen Portfoliomanagements.

DarUber hinaus wurden 93 Fonds, welche von vier Ver-
waltungsgesellschaften und AIFMs verwaltet werden,
einer Prufung unterzogen. In diesem Zusammenhang
konnte festgestellt werden, dass samtliche Fonds einer
neuen Risikobewertungnach SPG unterzogen wurden.
Die Neubewertungen fUhrten dazu, dass rund ein Vier-
tel dieser Fonds die vereinfachten Sorgfaltspflichten
gemass Art. 22b Abs. 3 SPV nicht mehr anwenden
konnten. Trotz Neubewertungwurdenim Rahmender
Uberprufungshandlungen weiterhin einzelne Fonds
identifiziert, welche falschlicherweise die Erleichterun-
gen nach Art. 22b Abs. 3 SPV weiterhin anwendeten.

Mangelkonntenauchim Bereich des Investmentscree-
nings im Zusammenhang mit den Pflichten gemass
Internationalem Sanktionengesetz (ISG) verortet wer-
den. In Gesamtschau konnte sich die FMA grundsatz-
lichund mit wenigen Ausnahmen von einem robusten

Abwehrdispositivim Fondsektor Uberzeugen.

Schliesslichfuhrte die FMAinder Berichtsperiode auch
im Bereich der VT-Dienstleister zwei eigenstandige
Vor-Ort-Kontrollen durch. Der Fokus lag dabei neben
der risikoadédquaten Uberwachung der Geschaftsbe-
ziehungen auch auf den Geschéftsprofilen sowie der
|dentifikation der wirtschaftlich berechtigten Personen.
Im Rahmen dieser Kontrollen wurden u.a. 12 Stichpro-
ben gezogen. Bei einer der zwei durchgefihrten Kon-
trollen wurden erhebliche Mangelim Zusammenhang
mit der risikoadédquaten Uberwachung der Geschéfts-
beziehung/Transaktionen festgestellt. Dartber hinaus
wurden vereinzelt Mangelim Geschéaftsprofil sowie der

Risikobewertung festgestellt.

Zusatzlich zu den eigenstandigen Kontrollen wurden
furdreiBanken, 27 Vermogensverwaltungsgesellschaf-
ten, fUnf Lebensversicherungsgesellschaften, 165
Investmentfonds sowie fUnf VT-Dienstleister fokus-
sierte SPG-Kontrollen durch professionelle Wirtschafts-
pruferin Auftrag gegeben.Im Treuhandbereichwurde
die DurchfUhrung von 51 konsolidierten Vor-Ort-Kon-

trollen veranlasst.

Die Ergebnisse der beauftragten Kontrollen zeigten
auch im vergangenen Jahr in Summe grundsatzlich
gute Ergebnisse undrobuste Abwehrdispositive. Ledig-
lich bei vereinzelten Kontrollen musste eine erhdhte
AnzahlanFeststellungen getroffenwerden. Bei Gesamt-
betrachtungallerindeneinzelnen Sektoren getroffenen
Feststellungen, decken sich die Ergebnisse dabei wie
auch bereits im letzten Jahr im Wesentlichen mit den
Erkenntnissen aus dendurchgefihrten eigenstandigen

Vor-Ort-Kontrollen.



Nationale Risikoanalyse

Liechtenstein ist verpflichtet, regelmassig eine natio-
nale Risikoanalyse (National Risk Assessment, NRA)
durchzufuhren. Grundlage dafur ist eine Bestimmung
im Sorgfaltspflichtgesetz (SPG), welche wiederum auf
den Standards der Financial Action Task Force (FATF)
und Vorgaben der Europaischen Union (EU) beruht.
Am 12. Dezember 2023 wurde die FMA in Zusammen-
arbeitmitanderen Behérden vonder Regierung mitder
Erstellung des dritten NRA fur die Jahre 2019 — 2022
beauftragt. Das NRA Ill wurde im Berichtsjahr in inten-
siver interner und behérdentbergreifender Zusam-
menarbeit mit der Stabsstelle FIU, der Steuerverwaltung
undder Staatsanwaltschaft sowie unter Einbezugaller

Verbande und einzelner Finanzintermediare erstellt.

Das NRA Il identifiziert die in den einzelnen Sektoren
bestehenden Risiken (inharente Risiken und Kontroll-
risiken) fur Geldwascherei (GW), Terrorismusfinanzie-
rung (TF) und Proliferationsfinanzierung (PLF). Die
Identifikation dieser Risiken dient der Verbesserung der
Bekdmpfung der Geldwascherei und damit auch der
Wahrung der Reputation des Finanzplatzes Liechten-
stein. Die Risikoanalyse soll sowohl den Finanzinter-
mediaren als auch den Behodrden eine Grundlage fur
einen risikobasierten Ansatz bieten und somit einen
zielgerichteten Einsatz der Compliance-Massnahmen

gewahrleisten.

Gemass den internationalen Vorgaben mussen die
identifizierten Risiken unmittelbar in die risikobasierte
Aufsicht und die weiteren auf nationaler Ebene getrof-
fenen Massnahmen zur Bekdmpfung von Geldwasche-
rei und Terrorismusfinanzierung einfliessen. Die
Finanzintermediare wiederumlegendie Ergebnisse des
NRA ihrem eigenen Business- und Customer-Risk-
Assessment zugrunde. Zudem werden auf europaischer
Ebene die Erkenntnisse der NRA der einzelnen Mit-
gliedslander in das Supranationale Risk Assessment
der EU einbezogen. Die nationale Risikoanalyse ist
auch der zentrale Prufpunkt im Rahmen internatio-

naler Assessments.
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Das erarbeitete NRA zeigt die Risiken fur den Finanz-
platz bzgl. Geldwaschereiund Terrorismusfinanzierung
fur die Jahre 2019 bis 2022 auf. Wahrend des Konsulta-
tionsprozesses konnte festgestellt werden, dass die
aktuelle Analyseinallen Sektoren weitgehende Zustim-
mung gefunden hat und zwischenzeitlich ein gemein-

sames Risikoverstandnis herrscht.

INTERNATIONALE AMTSHILFE

Aufsichtsbehérden gewahren bei Bedarf grenzuber-
schreitend Amtshilfe. Diese stellt ein zentrales Instru-
ment der Zusammenarbeit dar und tragt dazu bei, die
Ziele der Finanzmarktaufsicht zu erreichen: das Ver-
trauenindie Finanzmarkte zu sichern, Kunden zu schit-
zen und Missbrauche zu bekdmpfen. Im Jahr 2024
wurden insgesamt 57 Amtshilfeersuchen mit der
Bitte um Erteilung von Informationen an die FMA ge-
richtet. Die FMA hat im Gegenzug 90 Ersuchen an
auslandische Aufsichtsbehdrden gestellt.

Nicht-kundenbezogene Amtshilfe: Nicht-kunden-
bezogene Informationen sind aufsichtsrechtliche Infor-
mationenin Bezugaufdie generellen Aktivitaten eines
Beaufsichtigtenin seiner Eigenschaft als Marktteilneh-
mer. Dazu gehéren neben Informationen zur Solvenz
und Liquiditat, insbesondere Informationen Uber die
leitenden Organe oder die Eigentimerschaft eines
Beaufsichtigten sowie Informationen Uber allféllige
aufsichts- oder strafrechtliche Verfahren gegen den
Beaufsichtigten bzw. die Organe oder Eigentlimerschaft
desselben. 2024 wurden 41 solcher nicht-kundenbe-
zogenen Anfragen von 19 Aufsichtsbehdrden an die
FMA gerichtet. Hiervon handelte es sichin 28 Fallenum
Good-Standing-Anfragen bzw. Ersuchen um Letters
of Confirmation. Im selben Zeitraum stellte die FMA
insgesamt 86 nicht-kundenbezogene Amtshilfeersu-
chen an 30 verschiedene auslandische Aufsichts-

behorden.
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Kundenbezogene Amtshilfe: Betreffen die zu Uber-
mittelnden Informationen einzelne Kunden von Finanz-
institutionen, handelt es sich um kundenbezogene
Amtshilfe. Diese unterliegt strikten formellen Vorgaben.
Im Vordergrund steht die Amtshilfe im Bereich der
Wertpapieraufsicht auf Basis der multilateralen Koope-
rationsvereinbarung mit der Internationalen Vereini-
gungder Wertpapieraufsichtsbehorden (I0OSCO MMoU).
Hauptthemen sind hier Verstdsse gegen die Insider-
gesetzgebung, Marktmanipulationen, die Tatigkeit
ohne entsprechende Bewilligung sowie Anlagebetrug.
Ausserhalb der Wertpapieraufsicht erfolgt die kunden-
bezogene Amtshilfe nach Spezialgesetzen, wie z.B.
dem Bankengesetz. Im Jahr 2024 wurde die FMAin 16
Fallen um kundenbezogene Amtshilfe ersucht. Davon
wurden 13 Ersuchen aufBasis des IOSCO MMoU gestellt,

drei auf Basis von Spezialgesetzen.

Seit 2021 gilt in Liechtenstein die Marktmissbrauchs-

verordnung (MAR) mit den entsprechenden Durchfih-

2 Insiderhandel

4 Weiterleitungsersuchen

Grafik 3
Griinde fiir kundenbezogene Amtshilfeersuchen
(IOSCO MMoU und Spezialgesetze)

Total
13 Amtshilfe-
ersuchen

ZUMKAPITEL- ZUM
ANFANG - INHALT ->

rungsverordnungen (DVO). Die Amtshilfe im Bereich
der Wertpapieraufsicht nach dem IOSCO MMoU fallt
inder Regelin den Anwendungsbereich dieser Verord-
nung. Die MAR enthalt eigene Vorschriften Uber die
Zusammenarbeit der Aufsichtsbehdérden in den Mit-
gliedstaaten und damit auch zur Amtshilfe, die unmit-
telbar und zwingend in Liechtenstein gelten. Wider-
sprechen nationale Regelungen denender MAR, durfen
sie nicht angewendet werden. Sind dagegen Themen-
bereiche betroffen, die die MAR nichtregelt, haben die
nationalen Regelungen weiterhin Geltung. Liechten-
stein sieht fur die Amtshilfeim Bereich der Wertpapier-
aufsicht ein spezielles Verfahrenvor, das die MAR sowie
dierelevante DVOindieser Formnichtkennen. Esregelt
insbesondere, in welcher Form die erfragten Informa-
tionen von der ersuchten Behdrde zu beschaffen sind,
dass ein Informationsverbot gegenuber betroffenen
Personen und Dritten verhangt wird und dass der Ver-
waltungsgerichtshof die Amtshilfe vor Ubermittlung

der erfragten Informationen genehmigen muss.

Sonstiges 2

Tatigkeit ohne Bewilligung 5
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MNB (Ungarn) 2
FINMA (Schweiz) 2

BaFin (Deutschland) 4

Grafik 4
Kundenbezogene Amtshilfeersuchen nach Behérde
(I0SCO MMoU und Spezialgesetze)

ENFORCEMENT

Stoésst die FMA auf Hinweise, welche auf eine Verlet-
zung der von ihr zu vollziehenden Gesetze oder des
allgemeinen Strafrechts hindeuten, klart sie diese ab.
Gelangtdie FMA durch diese Vorerhebungen zu einem
begrindeten Verdacht, oderlassendie Umstande den
Ruf des Finanzplatzes Liechtenstein als gefahrdet
erscheinen, erdéffnet sie ein Verwaltungs- oder Ver-
waltungsstrafverfahren, stellt den Sachverhalt fest
und ordnet, wenn erforderlich, die nétigen Massnah-

men und Bussen an.

2023 hat die FMA ein Tool eingefuhrt, welches die sta-
tistische Erfassung des FMA-Enforcements erlaubt.
Dabeikénnendie diversen Verfahrensschritte erfasst
werden, um jederzeit einen Uberblick tiber den aktu-
ellen Stand der verschiedenen Verfahren bzw. Enfor-
cement-Massnahmen zu bieten. Das Tool erleichtert
die Zusammenarbeit und bildet eine wertvolle Grund-

lage fur Weiterentwicklungen.

Total
13 Amtshilfe-
ersuchen

ZUMKAPITEL- ZUM
ANFANG - INHALT ->

FMANZ (Neuseeland) 1

ASC (Australien) 1

FCA (Grossbritannien) 1

AMF Quebec (Canada, Quebec) 1
AMF (Frankreich) 1

Die statistische Auswertung erfolgt mittels eines
Dashboards, das einen moglichst tagesaktuellen, pra-
gnanten Uberblick Uber anhangige Verfahren bzw.
Enforcement-Massnahmen gibt und weitere nitzliche

Informationen enthalt.?

Per Ende der Berichtsperiode fuhrte die FMA 34 Ver-
waltungsverfahren oder Verwaltungsstrafverfahren.
Verwaltungsverfahren sind Verfahren zur Durchset-
zung der &ffentlich-rechtlichen Bestimmungen der
Finanzmarktgesetzgebung. Verwaltungsstrafverfah-
rensind Verfahren durch die FMA zur Sanktionierung
von Verstdssen gegen strafrechtliche Bestimmungen
in der Finanzmarktgesetzgebung. In der Berichtspe-
riode konnten 84 Verfahren rechtskraftigabgeschlos-
sen werden. Verfahrensgegenstédnde waren unter
anderem Eigenmittelanforderungen, Verletzungen
im Risikomanagement, Marktmanipulation, organisa-
torische Anforderungen, Anforderungen an die Haupt-
verwaltung, Rechnungslegungsvorschriften, Einhal-

tungder Bewilligungsanforderungen und Governance.

2 Aufgrundder Neu-Einfiihrung des Tools beziehen sich die folgenden Werte auf eine kiirzere Berichtsperiode vom 1. Januar 2024
bis 31. Oktober 2024. Fiir die zukiinftige Berichterstattung wird die Berichtsperiode an das Geschéftsjahr angepasst.



Von den 84 abgeschlossenen Verfahren endeten 15
mit einer Verfahrenseinstellung, 45 mit Massnahmen
mittels einfachem Schreiben, acht mit einer Schluss-
verfigung, zwolf mit Unterwerfung und vier mit Ver-

waltungsbot bzw. Verwaltungsstrafbot.

Am7.Marz 2023 kommunizierte die FMA die freiwillige
Liquidation und den Bewilligungsverzicht der Sora Bank
AG. Zur Gewahrleistung des Kundenschutzes traf die
FMA die fUr die Durchfihrung der Liquidation und die
Abwicklung der laufenden Geschéfte erforderlichen
Massnahmen. Mit Beschluss vom 1. Marz 2024 hat das
Furstliche Landgericht das Konkursverfahren Uber das
Vermogen der SoraBank AG in Liquidation (Sora) er6ff-
net und Deloitte (Liechtenstein) AG zum Bankliquida-
tor bestellt. Der Konkurserdffnungsbeschluss des
Furstlichen Landgerichts|6ste gesetzlich einen Siche-
rungs- und Entschadigungsfall nach dem Einlagensi-
cherungs- und Anlegerentschadigungsgesetz (EAG)
per 5. Marz 2024 aus. Die gedeckten Einlagen und
gedeckten Anlagen der Kunden der Sora sind im Rah-
men des EAG geschutzt. Mit dem Eintritt des Siche-
rungs- und Entschadigungsfalls prufte die EAS die
Anspruche der Einleger und Anleger und befriedigt
diese beiVorliegen der gesetzlichen Voraussetzungen

bis zu den gesetzlichen Hochstbetragen.

Unterwerfung

Verwaltungs(straf)bot

Schlussverfligung

Massnahmen mittels
einfachem Schreiben

Einstellung
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Am 29. Juli 2024 informierte die FMA Uber den Bewil-
ligungsverzicht und die freiwillige Liguidation der
Banque Havilland (Liechtenstein) AG. Die Bewilligung
der Banque Havilland (Liechtenstein) AG zum Be-
trieb einer Bank war aufgrund schriftlichen Verzichts
per 29. Juli 2024 erloschen. Damit war die Banque
Havilland (Liechtenstein) AG nicht mehr berechtigt,
Bankgeschafte nach Art. 3 BankG zu erbringen oder
anzubieten. Die FMA Uberwacht die Liquidatorenund
die Liguidation. Damit stellt die FMA sicher, dass die
Interessen der Kunden der Banque Havilland (Liech-

tenstein) AG gewahrt werden.

Ende Juniverodffentlichte die FMA die FMA-Praxis. Sie
gibt in anonymisierter Form Auskunft Gber Entschei-
dungen und Verfugungen der FMA sowie Uber
BeschlUsse der FMA-Beschwerdekommission (FMA-
BK), welche die Aufsichtsperiode 2023 betreffen. Mit
der Beschreibung ausgewahlter Verfahren legt die
FMAjahrlich dar, wie sie Aufsichtsrecht anwendet und
auslegt. Sie schafft damit Transparenz und Berechen-

barkeit fur Finanzintermediare.

Grafik 5
Beendete Verwaltungs(straf)verfahrenin der
Berichtsperiode nach Art der Beendigung
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https://www.fma-li.li/fma-li/documents/publikationen/fma-praxis/fma-praxis-2023.pdf
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Inder Aufsichtsperiode 2023 sind fur die FMA mehrere
Entscheide von besonderer Relevanz fur die weitere

Aufsichtspraxis gefallt worden.

In einem Fall setzte die FMA eine Beobachterin bei
einer Bank ein. Der Einsetzung der Beobachterin gin-
gendiverse Erhebungen der FMA beider Uberpriifung
des Vorliegens der Bewilligungsvoraussetzungen vor-
aus. Die FMA ging von Missstanden in Bezug auf die
Eigenmittel, die Organisation, das Risikomanagement
sowie das Kreditgeschéaft aus. Zu den Aufgaben der
Beobachterin z&hlten unter anderem die Uberwachung
der Einhaltung der Meldepflichten und die Bericht-
erstattung an die FMA. Gegen das Verwaltungsbot
der FMA erhob die Bank Beschwerde bei der
FMA-Beschwerdekommission (FMA-BK). Die FMA-BK
wies die Beschwerde mit der Begrundung ab, dass es
genltgend Anhaltspunkte dafur gab, dass durch die
schwerwiegenden Missstande eine Gefahrdung der
Forderungen der Glaubiger bewirkt wird. Der Verwal-
tungsgerichtshof wies eine Beschwerde gegen den
Entscheid der FMA-BK ab und bestatigte den ange-
fochtenen Entscheid der FMA-BK.

In einem weiteren Fall verhangte die FMA mit vorlau-
figem Verwaltungsbot gegentber einer Person ein
vorUbergehendes Berufsaustbungsverbot. Dem
Berufsaustbungsverbotvorausgegangenwar ein Ver-
fahren gegen einen AIFM. Im Zuge dessen wurden
auch Kontoauszuge zur Feststellung von Vermédgens-
wertendes AIFM eingefordert. Die der FMA vorgeleg-
ten Saldobestatigungen wiesen verdachtige und fal-
sche Markierungen auf, weshalb die FMA aufgrund
dieser Auffalligkeiten eine Strafanzeige bei der liech-
tensteinischen Staatsanwaltschaft gegen Mitglieder
des Verwaltungsrates und der Geschaftsleitung
erstattete. Ein Verfahren, in welchem geklart wird, ob
ein Verwaltungsratsmitglied Gewahr fur eine einwand-
freie Geschaftstatigkeit bietet, stellt nach Ansicht der
FMA einen Anwendungsfall fur die Verhdngung eines
vorUbergehenden BerufsausUbungsverbots dar. Auf-

grund der mutmasslich gefélschten und zu Beweis-

zwecken eingereichten Dokumente konnte auch nicht
mehr von personlicher Integritat und einer soliden
und umsichtigen FUhrung des AIFM ausgegangen
werden. Dazu halt die FMA fest: Liegen hinreichend
Indizien vor, dass durch Handlungen oder Unterlas-
sungen eines Geschaftsleitungs- oder Verwaltungs-
ratsmitglieds die Gewahr der einwandfreien Geschafts-
tatigkeit tatsachlich in Frage zu stellen ist oder die
qualifiziert beteiligten Aktionare nicht den einer soli-
denundumsichtigen Fihrung des AIFM zu stellenden
Ansprichen gentigen, dann ist als geeignetes und
dringend erforderliches Mittel ein vortbergehendes

BerufsausUbungsverbot auszusprechen.

Im Jahr 2024 erstattete die FMA 41 Strafanzeigen an
die Staatsanwaltschaft. Davon betrafen 25 Félle Ver-
stosse nach dem Gesetz Uber die betriebliche Perso-
nalvorsorge (BPVG). Sieben Strafanzeigen betrafen
vonder FMA beaufsichtigte Intermediare. Wird der FMA
der Verdacht einer von Amts wegen zu verfolgenden
strafbaren Handlung bekannt, die ihren gesetzmassi-
gen Wirkungsbereich betrifft, so ist sie zur Anzeige
verpflichtet. Die Strafanzeigen wurden erstattet u. a.
wegen Verdachts auf Marktmissbrauch, Verdachts der
Annahme von Einlagen ohne erforderliche Bewilligung,
Verdachts auf Insidergeschaft und unrechtmassige
Offenlegungvon Insiderinformationen, Verschweigens
vonwesentlichen Tatsachen, Verdachts auf Betrugim
Zusammenhang mit einer Klonfirma sowie Verdachts

der Verletzung des Bezeichnungsschutzes.

Die FMArichteteinder Berichtsperiode 24 Meldungen

andie Financial Intelligence Unit (FIU). Dies geschieht
beiVerdacht auf Geldwascherei, eine Vortat zur Geld-
wascherei, organisierte Kriminalitat oder Terrorismus-

finanzierung.
Whistleblowing
Fur das Berichtsjahr verzeichnete die FMA den Ein-

gang von insgesamt 19 Whistleblowing-Meldungen.

Die Meldungen enthielten Hinweise und Ausfihrungen



zu potenziellen Gesetzesverstdssen wie fehlende
Bewilligungen, Informationen zu Verstdssen im
Bereich Governance (Compliance), mangeinde Inte-
gritat von Fuhrungskraften, Betrugsvorwurfe oder
Steuerdelikte. Von den eingelangten Meldungen wur-
den vier zustandigkeitshalber an inlandische Amts-
stellen weitergeleitet. In acht Fallen wurde nach ent-
sprechender Prifung der Hinweise entschieden, dass
die Informationen fur die Einleitung weiterer Mass-
nahmen keine ausreichenden Verdachtsmomente
enthielten bzw. Gesetzesverstdsse nicht zu erkennen
waren. Jene Meldungen, die der Zustandigkeit der
FMA unterlagen, wurden im Rahmen der Aufsichts-
tatigkeit geprift und gegebenenfalls entsprechende
Massnahmen ergriffen. Bspw. wurden, wenn notwen-
dig, Warnmeldungen verdéffentlicht oder andere
behordliche Anordnungen getroffen bzw. Strafanzeige
gestellt. Auch Verwaltungsverfahren bzw. Verwal-

tungsstrafverfahren wurden eingeleitet.

Warnungen

Die FMA veroffentlichte 2024 auf ihrer Website zehn
Warnungen. Die FMA warnte vor vier sogenannten
Klonfirmen und riet dringend von Investitionen Uber
deren Websites ab. Klonfirmen nehmen die Identitat
einerreal existierenden Gesellschaft an und versuchen
Uberihre Websites oder mittels E-Mail-Versendungen,
Nutzer zu Investitionen zu veranlassen. Zudem
erweckten Gesellschaften in sechs Fallen auf ihren
Websites oder anderen Kanélen falschlicherweise den
Eindruck, Uber eine Bewilligung der FMA zu verflgen.
Die FMAriet jeweils davon ab, Investitionen zu tatigen
respektive auf Angebote der jeweiligen Gesellschaft

zureagieren oder Gelder zu Uberweisen.

Im Juli 2024 warnte die FMA erneut vor gewissen
Praktiken im Zusammenhang mit Veranlagungen in
physische Edelmetalle. Die FMA stellte vermehrte
Anfragen zu Unternehmen mit Domizil in Liechten-
stein fest, die verschiedene Modelle zum Erwerb und

zur Verwahrung von physischem Gold und anderen
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Edelmetallen entwickelt haben. Sie verkaufen diese
Edelmetalle Uber das Internet oder Uber Vertriebs-
strukturen. Die FMA hielt dazu erneut fest, dass der
Verkauf zusammen mit dem anschliessenden Ver-
wahren der physischen Edelmetalle und das ent-
sprechende Ausweisen der Bestande gegenuber
den Kunden grundsatzlich keine spezialgesetzlich
bewilligungspflichtige Tatigkeit darstellt und somit
keiner Bewilligung der FMA bedarf. Die Anbieter
unterliegen daher diesbezlglich nicht der pruden-
tiellen Aufsicht durch die FMA, weshalb die Kaufver-
trage und Edelmetallbestande durch die FMA nicht
Uberpruft werden. Die FMA machte darauf aufmerk-
sam, dass beiallfélligen Unregelmaéssigkeiten seitens
des Verkaufers oder des Verwahrers die Heraus-
gabe des physischen Edelmetalls durch den Anleger,
allenfalls gerichtlich, durchgesetzt werden muss. Bei
fehlender Bonitat der Gegenparteien sind Total-

verluste nicht auszuschliessen.
Bussen

Die FMA verhangte im Berichtszeitraum in 18 Ver-
fahren rechtskraftige Bussen in der Hohe von insge-
samt CHF 971 500 und in drei Verfahren noch nicht
rechtskraftige Bussen in der Hohe von insgesamt
CHF 60000. Im Vergleich dazu verhangte die FMAIm
Jahr2023in17 Verfahrenrechtskraftige Busseninder
Hoéhe voninsgesamt CHF 903 500.

Die FMA hat am 23. Juli 2024 wegen Verletzung
der Sorgfaltspflichten eine Busse in Hohe von

CHF 180000 gegen einejuristische Person verhangt.

Ebenfalls wegen Verletzung der Sorgfaltspflichten
(Geschéftsprofil und risikoadaquate Uberwachung)
sowie wegen wiederholter Verletzung der Sorgfalts-
pflichten (Risikobewertung) hat die FMA sowohl am
18. April 2024 als auch am 25. Marz 2024 zwei Bussen
in Hohe von jeweils CHF 100 000 gegen zwei juristi-

sche Personen verhangt.
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Insgesamt wurde ein Grossteil der Bussen aufgrund
von Verstdssen gegen Bestimmungen des Sorgfalts-
pflichtgesetzes verhangt. Weitere Bussen betrafen
insbesondere die Verletzung der Bestimmungen des
EWR-Marktmissbrauchsverordnung-Durchfuhrungs-
gesetzes (EWR-MDG) sowie Verletzung der Bestim-

mungen zum Risikomanagement nach Bankgesetz.

TATIGKEIT DER
ABWICKLUNGSBEHORDE

Inihrer Funktion als nationale Abwicklungsbehérde ist
die FMA insbesondere fur die Sicherstellung der
Abwicklungsfahigkeit derin Liechtenstein ansassigen
Banken und gegebenenfalls auch zur Setzung ent-
sprechender Abwicklungsmassnahmen zustandig. Sie
leistet damit einen wichtigen Beitrag zur Sicherung

der Finanzmarktstabilitat.

Rechtsgrundlage fur die Tatigkeit als Abwicklungsbe-
horde ist das Gesetz vom 4. November 2016 Uber die
Sanierungund Abwicklung von Banken und Wertpapier-
firmen (Sanierungs- und Abwicklungsgesetz; SAG). Es
handelt sich dabeium die Umsetzung der européischen

Sanierungs- und Abwicklungsrichtlinie (BRRD).

Zentrales Element eines effektiven Abwicklungsre-
gimes ist die zielgerichtete Vorbereitung der Banken

auf sogenannte Ausfallszenarien. Zu diesem Zweck

werden, in Kooperation mit den betroffenen Unter-
nehmen, formale Abwicklungsplane erarbeitet. Diese

enthaltennicht nur Analysen zur Relevanz der Banken

fUrden Finanzplatz Liechtenstein, sondern umfassen

auch konkrete Krisenbewaltigungsstrategien und

Abwicklungsansatze. Dazu z&hlen bei Grossbanken

bspw. die DurchfUhrung von debt-equity-swaps («bail-
in»; direkte Beteiligung der Glaubiger anden Verlusten

bzw. Kapitalschnitt) und Merger-&-Acquisitions-Trans-
aktionen («Asset Deal»), sowie der Verkauf der Aktien

derKrisenbank aninteressierte Erwerber («Share Deal»),
die Bestandsubertragung oder die Einrichtung einer
«Bad Bank».

ZUMKAPITEL-
ANFANG -

ZUM
INHALT ->

Die Abwicklungsplanung beinhaltet auch eine Bewer-
tungder Abwicklungsfahigkeit des betroffenen Unter-
nehmens und umfasst die Identifizierung und Besei-
tigung potenzieller Abwicklungshindernisse. Zur
Steigerung der Effizienz der Abwicklungsfahigkeits-
bewertunghat die FMA eine Richtlinie zur Uberpriifung
der Abwicklungsfahigkeit durch Wirtschaftsprufer
erlassen (FMA-Richtlinie 2023/2).

AUFSICHT UND VOLLZUG VON GESETZEN
Per Februar 2025 oblag der FMA die Aufsicht und
der Vollzug von 49 Gesetzen (FMAG Art. 5 Abs. 1)
einschliesslich der dazu erlassenen Durchfiih-
rungsverordnungen sowie der europaischen
Level-lI-Regulierungen.

2024 und bis Februar 2025 neu aufgenommene

Gesetze:

— Gesetz Uber die Tatigkeit und Beaufsichtigung
von Wertpapierfirmen (Wertpapierfirmen-
gesetz; WPFG)

— Gesetz iber den Betrieb und die Beaufsichti-
gung von Handelsplatzen und Bérsen (Handels-
platz- und Bérsegesetz; HPBG)

— Gesetz Uiber die Erbringung von Wertpapier-
dienstleistungen und die Ausiibung von Anlage-
tatigkeiten (Wertpapierdienstleistungsgesetz)

— Gesetz zur Durchfuhrung der Verordnung (EU)
2022/2554 Gber die digitale operationale
Resilienz im Finanzsektor (EWR-DORA-Durch-
fuhrungsgesetz; EWR-DORA-DG

— Gesetz zur Durchfiihrung der Verordnung (EU)
2023/1114 Uber Markte fur Kryptowerte
(EWR-MiCA-Durchfiihrungsgesetz;
EWR-MiCA-DG)

— Pfandbriefgesetz (PfbG)

— Gesetz zur Durchfiuihrung der Verordnung (EU)
2017/2394 Uber die Zusammenarbeit zwischen
den fur die Durchsetzung der Verbraucher-
schutzgesetze zustandigen nationalen Behor-
den (EWR-Verbraucherbehérdenkooperations-
Durchflihrungsgesetz; EWR-VBKDG)




Inden Abwicklungsplanen legt die FMA auch die Hohe
der Mindestanforderungen an Eigenmitteln und
berUcksichtigungsfahige Verbindlichkeiten (MREL)
fest. Die MREL muUssen einerseits hoch genug sein,
um stets zu gewahrleisten, dass die erwarteten Ver-
luste, die das Unternehmen zu tragen hat, vollstandig
absorbiert werden kdnnen. Andererseits muss die
Abwicklungseinheit aufein ausreichend hohes Niveau
rekapitalisiert werden, um so den Zulassungsvoraus-
setzungen zu gentigen undihre Tatigkeiten flr einen
angemessenen Zeitraum weiter austben zu kénnen.
Die FMA hat ihre Strategie und Vorgehensweise zur
Kalibrierung der MREL in einer «MREL-Policy» (FMA-
Mitteilung 2022/02) publiziert. Die Policy ist auf den
Finanzplatz Liechtenstein massgeschneidert und
erhéht sowohl die Transparenz des behoérdlichen Han-
delnsals auch die Rechtssicherheit fur die betroffenen

Finanzintermediare.

Im Herbst 2024 verdffentlichte die Abwicklungsbe-
horde nun auch einen Standard fur die «Datenbereit-
stellung fur Abwicklungszwecke» (FMA-Wegleitung
2024/2). Der Standard etabliert spezifische Mindest-
vorgabenan das unternehmensinterne «Management
Information Systemn» («MIS») und fordertinsbesondere
die Einrichtung eines Datenpunktmodells zur Neu-

bewertung der Bilanz im Abwicklungsfall.

Im Jahr 2024 aktualisierte die FMA drei Gruppenab-
wicklungspléne fur die systemrelevanten Banken-
gruppen und zwei Abwicklungsplane fur kleinere
Finanzintermediare. In denfolgenden Jahren werden
die Abwicklungspléne verfeinert und getestet, um die
Operationalisierung der Abwicklungsstrategienin Ein-
klang mit europaischen Standards sicherzustellen. Im
Meldewesen wurden Erleichterungen fur kleine Ban-

ken eingefuhrt.

Ausserdem wurde der Aufbau des liechtensteini-
schen Abwicklungsfinanzierungsmechanismus fort-
gefuhrt. Die im Rahmen dieses Mechanismus zur

Verfugung stehenden Finanzmittel sollenim Bedarfs-
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fall die effektive Anwendung des Abwicklungsregimes
unterstitzen. Der Abwicklungsfinanzierungsmecha-
nismusistvon denliechtensteinischen Banken anteils-
massig nach einem gesetzlich vorgegebenen Bei-
Mitteln
auszustatten. Die Berechnung des anteiligen Beitrags
pro Institut erfolgt durch die FMA.

tragsschlissel mit angemessenen

AUSBLICK

Die FMA hat im November gestutzt auf die Risikoana-
lyse die Aufsichtsschwerpunkte 2025 festgelegt und
publiziert. Die FMA stellt durch die Aufsichtswahrneh-

mung sicher, dass die Finanzintermediare den mogli-

chenRisikenaddquat begegnen. Ein zentrales Element
stellt dabeidie Beurteilung der Risikolage fur den Finanz-
platz und die beaufsichtigten Finanzintermediare dar.
Die FMA richtet ihre Aufsichtsschwerpunkte nach der
Risikolage aus und starkt dadurch die Resilienz gegen-

Uber denidentifizierten Risiken.

Auf internationaler Ebene sind die Finanzstabilitatsri-
sikenleicht zuriickgegangen, bleibenjedoch aufgrund
anhaltender Inflation und geopolitischer Unsicherhei-
tenweiterhin erhéht. Angesichts der erheblichen Unsi-
cherheiten im Zusammenhang mit makrofinanziellen
und geopolitischen Entwicklungen sowie den struktu-
rellen und reputationsbezogenen Risiken legt die FMA
auchimkommenden Jahr einenbesonderen Fokus auf
die Krisenpravention und das Krisenmanagement, um
dieidentifiziertenidiosynkratischen und systemischen
Risiken adaquat zu adressieren. Dazu zahleninsbeson-
dere auch die laufende Analyse der makrofinanziellen
Risiken sowohl aufinlandischer als auch aufinternatio-
naler Ebene, um die moglichen Auswirkungen einer
Materialisierung dieser Risiken auf den liechtensteini-
schen Finanzsektor adaquat beurteilen zu kénnen.
Ausserdem ist ein konsequentes Monitoring der Ver-
wundbarkeitenim Immobilien- und Hypothekarsektor
und eine grundliche Evaluierung der Wirksamkeit und

Effizienz der bestehenden kreditnehmerbasierten


https://www.fma-li.li/_default_upload_bucket/fma-aufsichtsschwerpunkte-2025.pdf
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Massnahmen, um eine effektive Mitigation dieser Risi-

ken sicherzustellen, essenziell.

Ein weiterer Schwerpunkt der Aufsicht stellt das Sank-
tionswesen dar. Die Nichteinhaltung auslandischer
Sanktionen birgt schwerwiegende Reputationsrisiken
sowie operationelle undrechtliche Risiken flr denjewei-
ligen Beaufsichtigten und alle, die mit diesem in
Geschéaftsbeziehung stehen. Dazu gehért insbeson-
dere das Risiko, dass ein Beaufsichtigter selbst sank-
tioniert wird, wodurch sein Zugang zum Zahlungsver-
kehr eingeschrankt und in weiterer Folge der
wirtschaftliche Fortbestand bedroht wird. Von beson-
derer Bedeutung sind in diesem Zusammenhang die
Sanktionsbestimmungen des Office of Foreign Assets
Control (OFAC) des US-Finanzministeriums. Letztlich

sindjegliche Sanktionen mit einem Bezug zu Liechten-

steinauch einRisiko fur den gesamten Finanzmarkt und
das Land Liechtenstein. Die Kontrolle der Umsetzung
dieser Erwartungen wird ein Schwerpunkt der Auf-
sichtstatigkeitim Rahmen der Risikomanagement-Pru-
fungeninallen Aufsichtsbereichen sein. Dazu gehdren
insbesondere Prufungen der einschlagigen Gover-
nance-Regelungenundder dazugehérigen Strategien,
Verfahren und Kontrollen zum Management der mit

auslandischen Sanktionen verbundenen Risiken.

Liechtenstein besitzt einen spezialisierten, internatio-
nal vernetzten und stabilen Finanzplatz, der fur die
Volkswirtschaft von grosser Bedeutungist. Aufgrund
deskleinenBinnenmarktes sind die Finanzdienstleister
starkim grenztberschreitenden Geschaft aktiv. Auch
2025 stellt die wirksame Einhaltung der Vorschriften
zur Geldwaschereipravention in allen Finanzsektoren
wieder einen zentralen Aufsichtsschwerpunkt dar. Das
Augenmerk der FMA liegt weiterhin insbesondere auf
der Umsetzung der Empfehlungen aus dem Lander-
Assessment durch MONEYVAL. Im Rahmen der Vor-
Ort-Kontrollenwirdinsbesondere auf die risikoadédquate
Uberwachung der Geschéaftsbeziehungen bzw. Trans-

aktionen fokussiert.

In den vergangenen Jahren hat sich die Bedrohungs-
lage durch Cyberangriffe weiter verscharft, da sich die
Anzahl der Angriffe im Vergleich zur Zeit vor der
COVID19-Pandemie fast verdoppelt hat. Vor allem der
Finanzsektor ist mit einem Funftel der Cyber-Angriffe
haufig Gefahrenaus dem Cyberraumausgesetzt. Neben
Cyber-Angriffen kdnnen auch andere IKT-bezogene
Vorfalle die Sicherheit der Netzwerk- und Informations-
systemebeeintrachtigen undnachteilige Auswirkungen
auf die Verfugbarkeit, Authentizitat, Integritat oder
Vertraulichkeit von Daten haben. In Liechtenstein ist
die Vorabumsetzung der Verordnung (EU) 2022/2554
(Digital Operational Resilience Act ,DORA) mit

1. Februar 2025 erfolgt. Anhand des Prufwesens wird
2025 das Verstandnis Uber die bestehenden IKT-Risiken
unddie Massnahmen mit Blickauf DORA weiter vertieft
werden. Parallel dazu werden risikobasiert Prufungs-
handlungen bzw. Vor-Ort-Kontrollen gesetzt, um
sicherzustellen, dass Massnahmen auf Seiten der
Finanzintermediare umgesetzt wurden, umdie digitale
operationale Resilienz weiter zu starken und das neue

DORA-Meldewesen sicherzustellen.

Ergdnzend zu den bereichstbergreifenden Schwer-
punkten hat die FMA folgende sektorspezifische Auf-
sichtsschwerpunkte festgelegt: Bei den Banken steht
2025 die Krisenpraventionim Fokus. Die Banken sollen
mittels Prifungund Anpassungder Bankenstresstests
und weiteren Analysen mit Blick auf Kapital, Liquiditat
und Reputation die zunehmenden wirtschaftlichen und
finanziellen Unsicherheiten erfassen und bewerten
kénnen. Beiden Versicherungsunternehmenwirdinner-
halb der Conduct of Business-Aufsicht weiterhin ein
Fokus auf das Thema Value for Money gelegt. Dabei
sollen Versicherungsprodukte, welche nicht ausrei-
chenden Wert fur den Kunden generieren, identifiziert
und entsprechende Massnahmen zur Verbesserung
dieser Produkte gesetzt werden. Sowohlim Vermo-
gensverwaltungsbereich als auchim Fondssektor liegt
ein Fokus auf der Einhaltung von Transparenz- und

Offenlegungsvorschriften.



Zweigestreifte Quelljungfer Schaanwald
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AUSLANDISCHE SANKTIONEN:

NICHTEINHALTUNG
BIRGT SCHWER-

WIEGENDE REPUTATI-
ONSRISIKEN

Liechtenstein ist seit seinem UNO-Beitritt volkerrechtlich verpflichtet,
UN-Sanktionen innerstaatlich umzusetzen. Daneben beteiligt

sich Liechtenstein im Rahmen eines autonomen Nachvollzugs an
Sanktionen der Europaischen Union (EU). Auslandische Sanktionen
sind aber in Liechtenstein nicht direkt anwendbar. Dennoch sind
die Finanzintermediare in Liechtenstein verpflichtet, internationale

Sanktionen umzusetzen.

Die Nichteinhaltung auslédndischer Sanktionen birgt
schwerwiegende Reputationsrisiken sowie operatio-
nelle und rechtliche Risiken fur den jeweiligen Beauf-
sichtigtenund alle, die mit diesemin Geschéaftsbezie-
hung stehen. Von besonderer Bedeutung sind in
diesem Zusammenhang die Sanktionsbestimmungen
des Office of Foreign Assets Control (OFAC) des US-
Finanzministeriums, nicht zuletzt aufgrund der zen-
tralen Rolle der USA im Rahmen der globalen Finanz-
Letztlich sind

Sanktionierungen mit einem Bezug zu Liechtenstein

marktinfrastruktur. jegliche

auch ein Risiko fur den gesamten Finanzmarkt und das

Land Liechtenstein.

Im Jahr 2024 gab es neuerlich Sanktionierungen liech-
tensteinischer Treuhander und eines verbundenen
Vermdgensverwaltungsunternehmens. Diese Sank-
tionierungen sind sehr schéadlich fur die Reputation
des Finanzmarktes Liechtenstein und seiner Markt-

teilnehmer.

Aus diesen Grunden hat die FMA im Berichtsjahr
die FMA Mitteilung 2024/2 zum Risikomanagement
betreffend auslandisches Sanktionsrecht erlassen
und damit erneut deutlich gemacht, dass die hohe
Bedeutung ausléandischer Sanktionen unbedingt an-

zuerkennen und Voraussetzung fur ein gesetzeskon-



UNITED NATIONS

formes Risikomanagementist.insbesondere gilt dies
fur OFAC-Sanktionen.

Die FMA definiertin der Mitteilung, wie auslandisches
Sanktionsrechtim Rahmen des Risikomanagements
zu berUcksichtigenist. Bei Geschaftsbeziehungen, die
Bezugspunkte zu OFAC-Sanktionen aufweisen, wer-
den die Anforderungen an das Risikomanagement
zusatzlich konkretisiert. Aufgrund der besonders
hohen operationellen und rechtlichen Risiken sieht
die FMA in diesen Fallen die Beendigung solcher
Geschaftsbeziehungen als das einzig taugliche Mittel

zur angemessenen Risikobegrenzung.

Die FMA verschriftlichte durch die FMA-Mitteilung
2024/2 ihre bisherige Auslegung und Kommunikation
zum Umgang mit Risiken betreffend ausléandische

Sanktionen.



TATIGKEITSBERICHT

REGULIERUNG

Die Finanzmarktregulierung ist weiterhin von einer hohen Dynamik
gepragt. Am 1. Februar 2025 trat der neue Rechtsrahmen fur

die Aufsicht Uber Banken und Wertpapierfirmen in Kraft. Der neue
Rechtsrahmen beinhaltet systematische und inhaltliche Neue-
rungen fur Banken und Wertpapierfirmen. Mit dem Digital Opera-
tional Resilience Act (DORA) und der Markets in Crypto Assets
Regulation (MiICAR) traten per 1. Februar 2025 zwei weitere zentrale
Rechtsakte fur den liechtensteinischen Finanzplatz in Kraft.

Auch in den kommenden Monaten stehen weitere Regulierungs-
projekte an. Von besonderer Bedeutung ist vor allem das EU-
Geldwascherei-Paket.
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REGULIERUNGSDYNAMIK
WEITERHIN HOCH

Liechtenstein setzt als Mitglied im Européaischen Wirt-
schaftsraum (EWR) internationale Standards um. Die
liechtensteinische Finanzmarktregulierung ist damit
wesentlichvonder entsprechenden EWR-relevanten
Finanzmarktregulierung der Européaischen Union (EU)
gepragt. Die Regulierungsaktivitat der Europaischen
Union blieb im Jahr 2024 weiterhin hoch.

Per1.Marz 2025 trateine Abanderungdes Finanzmarkt-
aufsichtsgesetzes (FMAG)in Kraft. Mit dem Erlass wer-
denverschiedene Anpassungenam FMAG vorgenom-
men und Defizite im Instrumentarium der FMA
adressiert, die sich aus der Aufsichtspraxis und junge-
rer Rechtsprechung ergeben haben. Dadurch wird
eine effektive Aufsicht ermdéglicht und die Glaubwir-
digkeitder FMA als gleichwertige Aufsichtsbehérdeim
europaischen und globalen Kontext weiterhin gesichert.
Insbesondere wird eine dezidierte gesetzliche Grund-
lage fur Warnmeldungen der FMA geschaffen. Ausser-
dem erhélt die FMA eine Beschwerdebefugnis gegen
Entscheidungen der FMA-Beschwerdekommission
sowie Parteistellung im Verfahren vor dem Verwal-

tungsgerichtshof.
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REGULIERUNGSTATIGKEIT DER FMA

Im Einklang mit der Eignerstrategie unterstutzt
die FMA die Regierung bei Regulierungsvorhaben.
Hierfur besteht eine Leistungsvereinbarung
zwischen der Regierung und der FMA. Das Regu-
lierungsreporting der FMA fliihrte Ende 2024

25 Regulierungsprojekte, die in Umsetzung
begriffen sind. Dazu kommen regelmassig zahl-
reiche technische Regulierungs- und Durch-
fuhrungsstandards der Européaischen Union.
Neben der legistischen Arbeit im Gesetzgebungs-
prozess fallen teilweise aufwéandige Arbeiten

zur Umsetzung der neuen gesetzlichen Grund-
lagenin den Aufsichtsprozessen an. Im Geschafts-
bericht wird eine Auswahl an Regulierungsvor-

haben beschrieben.
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HARMONISIERTE
REGELN FUR
KRYPTOWERTE

Die Verordnung (EU) 2023/1114 Uber Markte fur Kryptowerte (MiCAR)
sollinnerhalb des EWR einen harmonisierten Regulierungsrahmen
fur Kryptowerte schaffen. Bei der MiCAR handelt es sich um eine
innerhalb des EWR direkt anwendbare Verordnung. Eine nationale
Umsetzung ist damit nicht notig. Geschaffen werden musste
jedoch ein DurchfUhrungsgesetz, in welchem insb. die zustandige
Aufsichtsbehérde —die FMA —benannt wurde (EWR-MiCA-Durch-

fuhrungsgesetz).

Wahrend die MiCAR innerhalb der EU am 30. Dezem-
ber 2024 vollumfanglich anwendbar wurde, erfolgte
in Liechtenstein eine Vorabumsetzung im Rahmen
des genannten DurchfUhrungsgesetzes, das am
1. Februar 2025 in Kraft getretenist. Dieses Vorgehen
war notwendig, da bis zum heutigen Datum die Uber-
nahme der MiCAR in das EWR-Abkommen noch nicht
abgeschlossen ist. Die Vorabumsetzung ermaglicht
es der FMA, Personen, die der MiCAR unterstehen,
bereits zu bewilligen, auch wenn die Méglichkeit des
Passportings, also des Tatigwerdens im gesamten

EWR-Raum, noch nicht zur Verfigung steht.

Die MiCAR umfasst Tatigkeiten und Dienstleistungen,
die bislang grosstenteils durch das national gultige
Gesetz Uber Tokenund VT-Dienstleister (TVTG) regu-
liert wurden. Registrierte VT-Dienstleister, die neu

unter das MiCAR-Regime fallen, durfen daher bis zum

31. Dezember 2025 weiterhin inre Tatigkeit gemass
TVTG austiben. Auchhierist zu beachten, dass grenz-
Uberschreitende Tatigkeiten im EWR erst nach der
Ubernahme der MiCAR ins EWR-Abkommen sowie
nach Erhalt einer MiCAR-Zulassung méglich sind.
VT-Dienstleister missen deshalb bis zum 31. Dezem-
ber 2025 eine Zulassung nach MiCAR erwerben,
wenn sie ihre Tatigkeit Uber dieses Datum hinaus

fortsetzen mochten.

Das TVTG wird weiterhin neben der MiCAR bestehen
bleiben, wobei sich die jeweiligen Anwendungsberei-
che der Rechtsakte gegenseitig ausschliessen. Das
TVTG befasst sich namlich mit Token sowie Tatigkei-
ten, die von der MiCAR nicht umfasst werden. Dienst-
leister mussen entsprechend je nach Geschaftsmo-
dell und Sachverhalt méglicherweise Zulassungen

nach beiden Rechtsakten vorweisen.
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Die FMA bereitet sich bereits seit 2023 auf die Imple-
mentierung der MiCAR vor. Dabeiwurde insbesondere
festgelegt, dass die Bewilligung von und Aufsicht Gber
Kryptowerte-Dienstleister (CASPs) im Aufsichts-
bereich Asset Management und Markte angesiedelt
wird. Dies gilt ebenfalls fur die Entgegennahme und
Behandlung von Whitepapers, die sich auf Token
beziehen, bei denen es sich nicht um vermdgens-
wertereferenzierte Token (ART) oder E-Geld-Token
(EMT) handelt. Die Thematik der ART und EMT wurde
demgegenuber dem Aufsichtsbereich Banken zuge-
teilt. Hintergrund dieser Entscheidungist, dass einer-
seits Kryptowerte-Dienstleistungen Ahnlichkeit zu
den Téatigkeiten, die von der MiFID Il umfasst werden,
aufweisen und andererseits ART und EMT nur durch
bewilligte Banken, E-Geld-Institute und Personen mit
einer spezifischen Zulassung &ffentlich angeboten

werden durfen. Die Regelungen in Bezug auf Krypto-

werte, die weder ARTs noch EMTs darstellen, ahneln
demgegeniber dem Regimein Bezug auf Wertpapier-

prospekte.

Die thematische Zuteilung innerhalb der FMA wurde
per 1. Januar 2025 umgesetzt. Damit einher ging die
Auflésung der Abteilung Regulierungslabor/Finanz-
innovation, die sich bislang mit der Registrierungund
Aufsicht Uber VT-Dienstleister beschéftigte. Die The-
matik des TVTG wurde ebenfallsim Aufsichtsbereich
Asset Management und Markte angesiedelt und die
Mitarbeiter des Regulierungslabors in diesen einge-
gliedert. Neu geschaffen wurde dafur die Fachstelle
Fintech, die die nicht operativen Tatigkeiten des Regu-

lierungslabors weiterfuhren wird.

Tokendarlehens-
unternehmen

Token-
Emittenten
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STARKUNG DER
DIGITALEN BETRIEBS-
STABILITAT

Die Verordnung (EU) 2022 /2554 Digital Operational Resilience
Act (DORA) ist eine Verordnung der Europaischen Union, die
darauf abzielt, die digitale Betriebsstabilitat von Finanzinstituten
zu starken. Sie verpflichtet Unternehmen im Finanzsektor, inre
(Informations- und Kommunikationssysteme) IKT-Systeme

und digitalen Dienstleistungen gegen Cyberangriffe und andere
Storungen abzusichern. Die Verordnung wurde am 16. Novem-
ber 2022 im Amtsblatt der Europaischen Union verdffentlicht. In
der Europaischen Union (EU) gilt DORA seit 17. Januar 2025. In
Liechtenstein erfolgte zunachst die Vorabumsetzung durch das
DORA-Durchfuhrungsgesetz —mit 1. Februar 2025.

Das Jahr 2024 stand in Vorbereitung auf die Anwend-
barkeit des Digital Operational Resilience Acts im
Zeichender Starkung der digitalen operationalen Resi-
lienzim gesamten Finanzsektor. Wahrendin Liechten-
stein bereits harmonisierte Vorgaben fur das IKT-Risi-
komanagement bei Finanzintermediaren durch die
FMA-Richtlinie 2021/3 anwendbar waren, enthalt
DORA umfangreichere Anforderungen an das IKT-
Risikomanagement, die Behandlung, Klassifizierung
und Berichterstattung IKT-bezogener Vorfalle, das
Testen der digitalen operationalen Resilienz sowie
hinsichtlich das Management des IKT-Drittparteien-
risikos.

In Vorbereitungauf DORA und der notwendigen Iden-
tifikation von flr den Finanzplatz Liechtenstein wich-
tigen IKT-Drittdienstleistern, fUhrte die FMAim ersten
Quartal 2024 eine Marktbefragung durch. Ziel der
Marktbefragung war die Erfassung samtlicher IKT-
Drittdienstleister, welche fur den Finanzplatz Liech-
tenstein von Relevanz sind. Auf Basis der Daten der
Marktbefragung konnte ermittelt werden, welche
IKT-Drittdienstleister fur den Finanzplatz Liechten-
stein von erheblicher Bedeutung sind und ob auf-
grund vermehrter Inanspruchnahme einzelner IKT-
Drittdienstleister etwaige Konzentrationsrisiken
erhoht sind.



NEUE UND VERANDERTE AUFGABEN

Neben den detaillierten Anforderungen an die digitale
operationale Resilienz von Finanzintermediaren kom-
men auch neue und veranderte Aufgaben auf die
Finanzmarktaufsicht zu. Eine dieser neuen Aufgaben
stellt der unter DORA neu geschaffene Uberwa-
chungsrahmen fur kritische IKT-Drittdienstleister dar.
Auf Basis von festgelegten Kriterien werden seitens
der EFTA-Uberwachungsbehérde fur den gesamten
Finanzsektorim EWR kritische IKT-Drittdienstleister
identifiziert und entsprechend eingestuft. Als Teil
der gemeinsamen Untersuchungsteams (Joint
Examination Teams, JET) unterstltzen die nationalen
Aufsichtsbehérden die federfilhrende Uberwachungs-
behorde, welche fur jeden kritischen IKT-Drittdienst-
leister ernannt wird, im Rahmen der Uberwachungs-
tatigkeit.

Des Weiteren bringt DORA mit der engen Begleitung
von bedrohungsorientierten Penetrationstests
(Threat-led Penetration Testing, TLPT) ebenfalls ein
neues Aufgabengebiet fur die FMA mit sich. Es wird
dabei der gesamte Test —von der Vorbereitung, der
Testdurchfuhrung bis zum Testabschluss und der
Nachbereitung — von der FMA Uber einen Zeitraum
von rund neun bis zwdlf Monaten begleitet. Der Test
wird, sofern dieser den Anforderungen von DORA

entspricht, im Anschluss von der FMA bescheinigt.

Eine weitere Neuerung stellt das Meldewesen unter
DORA dar, was neben der Meldung von schwerwie-
genden IKT-bezogenen Vorfallen und der freiwilligen
Meldung von erheblichen Cyberbedrohungen, auch
das Informationsregister umfasst, welches detaillierte
Informationen zu samtlichen vertraglichen Verein-
barungen Uber die Nutzung von IKT-Dienstleistungen
beinhaltet.

Neben einer engen Zusammenarbeit mit den euro-
paischen Aufsichtsbehorden (ESAs) und anderen nati-

onalen Aufsichtsbehorden, zahlt auch die Teilnahme
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an landerUbergreifenden Arbeitsgruppen und Rah-
menwerken, wie beispielsweise im Rahmen des Sys-
temic Cyber Incident Coordination Framework (EU-
SCICF), zu den neuen Aufgaben der FMA.

UMSETZUNG IN DER AUFSICHT

Nebenderlegistischen Umsetzungvon DORAlagim
Jahr2024 der Fokus aufder Umsetzung der Vorgaben
in der laufenden Aufsichtstatigkeit. Zur Umsetzung
der Anforderungen von DORA in der Aufsichtstatig-
keit der FMA wurde ein Projekt unter Beteiligung sémt-
licher Bereiche der FMA lanciert, in welchem die not-
wendigen internen Anpassungen koordiniert und
umgesetzt wurden. Im Rahmen dieses Projekts wur-
den unter anderem Anpassungen von Organisation
und Aufsichtsprozessen zur Umsetzung von DORA
angestossen, sowie das Meldewesen auf die neuen
Anforderungen von DORA von Seiten der FMA vor-
bereitet. Im Rahmen des Meldewesens wurde den
Finanzintermediaren auch die freiwillige Teilnahme
an einer europaischen Ubung zur Einreichung des
DORA-Informationsregisters ermoglicht. Beider FMA
wurde im Rahmen der Umsetzung die Fachstelle IKT-

Aufsicht und Cybersicherheit geschaffen.

Mathias Bartel,
Leiter Fachstelle IKT-Aufsicht
und Cybersicherheit

Sarah Heijman-Schmid,
Stv. Leiterin Fachstelle
IKT-Aufsicht und Cyber-
sicherheit
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NEUER RECHTS-
RAHMEN FUR DIE
AUFSICHT UBER
BANKEN UND
WERTPAPIERFIRMEN

Am 1. Februar 2025 trat der neue Rechtsrahmen fur die Aufsicht
Uber Banken und Wertpapierfirmen in Kraft. Der neue Rechts-
rahmen beinhaltet systematische und inhaltliche Neuerungen
fur Banken und Wertpapierfirmen. Auch Erlasse der FMA werden
an den neuen Rechtsrahmen angepasst. Zusammen bilden
diese Gesetze den neuen Rechtsrahmen fur die Aufsicht Uber
Banken und Wertpapierfirmen in Liechtenstein. Gleichzeitig

mit diesen Gesetzen treten auch die jeweiligen Durchfuhrungs-

verordnungen in Kraft.

Grund fur die Neugestaltung des Rechtsrahmens ist
im Besonderen ein Angleich an die Systematik des
EWR-Rechts. Das Bankengesetz (BankG) und das Ver-
mogensverwaltungsgesetz (VVG) sind schon seit
mehreren Jahrzehntenin Kraft und bildeten den beste-
henden Rechtsrahmen fur die Aufsicht Gber diese

Finanzintermediare durch die FMA.

Das BankG gingin seiner Regelungsstruktur und Sys-
tematik auf den Grunderlass aus dem Jahr 1992 und
die damit einhergehende grundsatzliche Rezeption

des schweizerischen Bankengesetzes zurlck. Seit

dem Beitritt Liechtensteins zum Europaischen Wirt-
schaftsraum (EWR) hat sich das geltende BankG jedoch
stark verandert, was dazu gefthrt hat, dass das BankG
zunehmendinhomogen und fur den Rechtsanwender

immer komplexer geworden ist.

Das VVG wurde 2005 vor dem Hintergrund geschaffen,
auch kleineren Finanzdienstleistern die Moglichkeit
einer eigenstandigen Bewilligung als Vermobgensver-
waltungsgesellschaft mit der Option, mittels «Euro-
paischem Pass» EWR-weit ihre Dienstleistungen anbie-

ten zu kdnnen, einzuraumen.



Im Jahr 2019 wurde von der Europaischen Union (EU)
im Zuge der Umsetzung des Aktionsplans zur Euro-
paischen Kapitalmarktunion ein neuer prudentieller
Aufsichtsrahmen fur Wertpapierfirmen geschaffen.
Dieser Rechtsrahmen setzt sich aus der Verordnung
Uber Aufsichtsanforderungen an Wertpapierfirmen
(IFR) und der Richtlinie Gber die Beaufsichtigung von
Wertpapierfirmen (IFD) zusammen. Mit der Schaffung
dieses eigenstandigen Aufsichtsregimes fur Wert-
papierfirmen erfolgte aufder Ebene des EWR-Rechts
eine systematische Trennung zwischen der sog. pru-
dentiellen Aufsicht Uber Banken und Wertpapierfirmen,

die im BankG nicht unmittelbar nachvollzogen wurde.

Vor diesem Hintergrund wurde die FMA von der Regie-
rung im Jahr 2022 beauftragt, den Rechtsrahmen
fur die Aufsicht Uber Banken und Wertpapierfirmen
komplett zu Uberarbeiten und die Systematik der nati-
onalen Gesetze an die Regelungssystematik des
EWR-Rechts anzugleichen («Neukonzeption Finanz-

marktrechty).

Mit Inkrafttretenam 1. Februar 2025 sind die jeweiligen
(Teil-)Bereiche des fur Banken und/oder Wertpapier-
firmen geltenden prudentiellen Aufsichtsrechts in
separaten, in sich geschlossenen Gesetzen geregelt.
Auch wurden die bei der Erbringung von Wertpapier-
dienstleistungen einzuhaltenden Wohlverhaltensre-
geln und die Wohlverhaltensaufsicht in einem eigen-

standigen Gesetz normiert.

Materiell beinhaltet die Neukonzeption
insbesondere folgende Neuerung:

— Grundbegriffe wie «Bank», «Einlage», «Kredit» oder
«Gewerbsmassigkeit» wurden in Umfang und Inhalt
an den EWR-Rechtsrahmen und die Auslegungen
des EWR-Rechts durch die Europaische Banken-
aufsichtsbehorde (EBA) und die Europaischen
Gerichte angepasst.
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— Der Bankgeschaftskatalogwurde Uberarbeitet und

neue Bankgeschafte aufgenommen.

Das Verfahren und die Rechtsfolgen im Falle des

Erléschens bzw. des Entzugs einer Bewilligung wur-
den neu ausgestaltet. Ein Verzicht auf eine Bewilli-
gungist ab dem 1. Februar 2025 nur mehr moglich,
nachdem alle offenen Bankgeschafte abgewickelt
wurden. Im Falle des Entzugs der Bewilligung wah-
rend aufrechten Bankbetriebs ist von der FMA zur
Abwicklung aller offenen Bankgeschafte ein
Geschaftsabwickler zu bestellen. Weder das Erl6-
schennoch der Entzug der Bewilligung fihren zukdnf-
tig zur automatischen Abwicklung und Liquidation

der Gesellschaft.

Funktionen in der Geschaftsleitung oder dem Ver-
waltungsrat einer Bank durfen erst nach vorgangig
erteilter Genehmigung der FMA aufgenommen
werden. Bei Banken von erheblicher Bedeutung ist
diese vorgangige Genehmigung auch bei Inhabern

von Schlusselfunktionen einzuholen.

Banken haben bei der Ausgestaltung ihrer Aufbau-
organisationdie Trennung der Bereiche «Markt» und

«Marktfolge» zu bertcksichtigen.

Die Anforderungen an die Risikomanagement-Funk-
tion und die Compliance-Funktion werden unter
BerUcksichtigung europdischer Standards auf

gesetzlicher Ebene festgelegt.

Die Genehmigungs- und Anzeigepflichten wurden
modernisiert. Insbesondere sind Anderungen des
Geschaftsreglements ab 1. Februar 2025 genehmi-

gungspflichtig.
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AUSBLICK

Im Juli 2021 wurde von der Europaischen Kommission
ein Paket zur Starkung der Bekdampfung der Geldwa-
sche und Terrorismusfinanzierung (EU-AML-Paket)
prasentiert. Nach mehrals zwei Jahren Verhandlungen
wurde das Paketim April bzw. Mai 2024 von Parlament
und Rat angenommen. Die Publikation der finalen
Rechtsakte im Amtsblatt der Europaischen Union
erfolgte am 19. Juni 2024. Das EU-AML-Paket soll zu
einer weiteren Harmonisierung der Bestimmungen
zur Bekdmpfungvon Geldwaschereiund Terrorismus-
finanzierung im EU/EWR-Raum beitragen. Dies soll
insbesondere durch die Errichtung einer neuen «Anti-
Money Laundering Authority» (AMLA) erreicht werden,
die ihren Sitz in Frankfurt am Main haben wird. Das
EU-AML-Paket umfasst folgende vier Legislativvor-
schlage:

Richtlinie (EU) 2024/1640 (AMLD VI): Die AMLD VImuss
innationales Rechtumgesetzt werdenund beinhaltet
im Wesentlichen Bestimmungen Uber die Zusammen-
arbeit zwischen den zustandigen Behorden, die
Zustandigkeiten und Aufgaben der zentralen Melde-
stellen (FIU), das Register der wirtschaftlich Berech-
tigten und das Bankkontenregister sowie Uber ver-

waltungsrechtliche Massnahmen und Sanktionen.

Verordnung (EU) 2024/1624 (AMLR): Materielle Bestim-
mungen fur Sorgfaltspflichtige werden kunftig in der
direkt anwendbaren Verordnung (AMLR) geregelt. Mit
dem vorliegenden Erlass werden jedoch nicht
einfach die Bestimmungen aus der geltenden Geld-
wasche-Richtliniein eine Verordnung Ubertragen. Es
werden einige wesentliche Veranderungen vorge-
nommen, um einen hdheren Grad an Harmonisierung
und Konvergenz bei der Anwendung der Geldwasche-

bestimmungen zu erreichen.

Verordnung (EU) 2024/1620 (AMLAR): Mit dieser Ver-
ordnung wird die europaische Aufsichtsbehorde
«AMLA» eingerichtet. Die Aufgaben der AMLA werden
insbesondere die direkte Aufsicht Uber risikoreiche,
grenzUberschreitend tatige Unternehmen sowie die
Uberprifung und Koordinierung der nationalen Auf-

sichtsbehdrden sein.

Verordnung (EU) 2023/1113 (TFR): Durch die Neufas-
sungdieser Verordnung wird der Anwendungsbereich
auf Transfers von Kryptowerten erweitert werden. Die
TFR wurde aus dem EU-AML-Paket herausgeldst,
sodass ein zeitgleiches Inkrafttreten mit der MiCAR
sichergestellt ist. Entsprechend finden die Bestim-
mungender TFR seit 1. Februar 2025 in Liechtenstein

Anwendung.



Dasrestliche EU-AML-Paket (mit Ausnahme der TFR)
soll drei Jahre nach Verdffentlichung im Amtsblatt,

also frihestens Juni 2027, zur Anwendung gelangen.

Vorbehaltlich der Ubernahme in das EWR-Abkommen
sindumfangreiche legistische Anpassungen erforder-
lich.Insbesondere sind die materiellen Sorgfaltspflich-
ten aufgrund der kinftigen Regelung in einer direkt
anwendbaren EU-Verordnung aus dem Sorgfalts-
pflichtgesetz bzw. aus der Sorgfaltspflichtverordnung
zu streichen. Diese legistische Neuerung wird eine
Totalrevision des Sorgfaltspflichtgesetzes bedingen.
Zusatzliche Anpassungeninweiteren Nebengesetzen

sind ebenfalls zu erwarten.

Ebenfalls einer Revision unterzogen werden soll das
BPVG. Im Rahmen der von der Regierung im Dezem-
ber 2023 erstmals fur Liechtenstein verabschiedeten
Altersstrategie wurdenacht Handlungsfelder definiert
und Massnahmen in einem partizipativen Prozess
erarbeitet. Eines derinder Altersstrategie definierten
Handlungsfelder umfasst das Themenfeld Altersvor-
sorge. Der Schwerpunkt liegt darauf, die Zukunfts-
fahigkeitder 2. Sdule zu starken. Im Zuge einer Revision
des BPVG sowie der BPVV sollgemass den Vorgaben
in der Altersstrategie insbesondere eine sinnvolle

Ausweitung der Versicherungspflicht sowie eine Erho-
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hung des Leistungsniveaus in der 2. Saule gepruft
werden. Der von der FMA im Rahmen der laufenden
Aufsicht Uber die Vorsorgeeinrichtungen festgestellte
regulatorische Anpassungsbedarf wird ebenfalls im

Zuge der Revision berucksichtigt.



TATIGKEITSBERICHT

AUSSEN-
BEZIEHUNGEN

Die FMA steht in engem Austausch mit Branchen- und Behorden-
vertretern auf nationaler sowie internationaler Ebene. Im Jahr
2024 lag der Fokus auf dem Dialog und Wissenstransfer zu regula-
torischen Projekten wie DORA, MiCAR oder dem AML-Paket

der Europaischen Union. Die FMA fungiert dabei auch als Gastgeber
entsprechender Veranstaltungen. Ende Jahr erhielt die FMA eine
neue Website. Nach mehr als zehn Jahren wurde damit die tech-
nisch veraltete, vormalige Website abgelost. Als Mitglied der
wichtigsten europaischen und internationalen Aufsichtsgremien
setzt sich die FMA aktiv fur die Interessen Liechtensteins auf
globaler Ebene ein. Die FMA-Spitze fuhrte Arbeitsgesprache in
Berlin und traf dort auf Behorden- sowie Marktvertreter. Diese
Begegnungen dienen dazu, Wissen uber den Finanzplatz Liechten-
stein zu vermitteln, Vertrauen zu starken und die Interessen
Liechtensteins sowie der liechtensteinischen Finanzintermediare
gezielt zu vertreten.



INTENSIVER AUSTAUSCH
AUF ALLEN EBENEN

Die FMA stehtinintensivem Kontakt zu Branchen-und
Behordenvertretern sowie zu den Medien sowohl auf
nationaler wie auch auf internationaler Ebene. Das
Wissen Uber den Finanzplatz Liechtenstein zu fordern
und das Vertrauen in ihn zu starken, sieht die FMA

dabeials eine ihrer Kernaufgaben.

Deshalb besuchen hochrangige Vertreter der Finanz-
marktaufsicht regelmassig internationale Finanzme-
tropolen, um dort Uber den heimischen Finanzplatz
zu informieren. Im Berichtsjahr gab es vor diesem

Hintergrund Arbeitsgesprache in Berlin.

Deutschlandist fur Liechtensteins Banken, Versiche-
rungen, Vermodgensverwalter, den Fondsplatz und
den Treuhandsektor ein wichtiger Markt. Durch die
Mitgliedschaft im EWR verflugen die liechtensteini-
schen Finanzmarktakteure Gben den direkten Markt-
zugang zu dem Uber 80 Millionen Einwohnerinnen und

Einwohner zahlenden Land.

Ende September 2024 reiste eine liechtensteinische
Delegation nach Berlin. Dort traf sie sich mit Abge-
ordneten des deutschen Bundestages und hochran-
gigen Vertreterinnen und Vertretern von Behdrden
sowie der Privatwirtschaft. Im Zentrum der Gesprache
standen die Umsetzung internationaler Sanktionen,
die Finanzstabilitat angesichts geopolitischer und
wirtschaftlicher Risiken sowie der Beitrag des Finanz-
sektors zur Erreichung internationaler Nachhaltig-
keitsziele. Die Delegation setzte sich zusammen aus
der Liechtensteinischen Botschafterinin Deutschland
Isabel Frommelt-Gottschald, Mario Gassner, Vorsit-
zender der Geschaftsleitungder FMA, und Johannes
Kung, Leiter Abteilung RechtundInternationale Ange-

legenheiten der FMA.
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Auch mit den Medien pflegt die FMA einenregen Aus-
tausch. Jahrlich gehen zahlreiche Medienanfragen bei
der FMA ein, insbesondere zu Enforcement-Fallen.
Wie bereits im Vorjahr hat die FMA auf die Durchfuh-
rung einer Jahresmedienkonferenz verzichtet und
stattdessen mit umfangreichen Materialien per Web-
site Uber den Zustand des Finanzsektors informiert.
Aufgrund des Medienwandels und des Wandels der
Mediennutzung hat das Interesse an einer physischen
Durchfthrung der Jahresmedienkonferenz spUrbar
nachgelassen. Trotz des herausfordernden Umfelds
hat sich der Finanzplatz Liechtenstein 2023 einmal
mehr als sehr stabil und widerstandsfahig erwiesen.
Christian Batliner, Prasident des Aufsichtsrats, und
Mario Gassner, Vorsitzender der Geschéaftsleitung,
betontenauch, dass Nachhaltigkeit und Cybersicher-
heit wichtige strategische Themen fur den Finanz-

platz sind.



FORUM
FUR FINANZ-
MARKT-
STABILITAT

Wie stabil ist der Finanzmarkt in Liechtenstein? Wo liegen potenzielle
Risiken, und welche Massnahmen kénnen ergriffen werden? Diese
und ahnliche Fragen stehen im Mittelpunkt des alljahrlichen Forums
far Finanzmarktstabilitdt der FMA, an dem auch der Financial Stability
Report prasentiert wird. Martin Gachter, Leiter der Stabsstelle
Finanzstabilitat, stellte die zentralen Erkenntnisse des Reports vor,
bevor diese in einer Expertenrunde vertieft diskutiert wurden. Unter
den Podiumsteilnehmern war unter anderem Prof. Dr. Aymo Brunetti
vonder Universitat Bern, der zudem die Keynote des Abends hielt.
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NEUE WEBSITE
FUR DIE FMA

Am 16. Dezember 2024 ist die neue Website der FMA online
gegangen. Nach mehr als zehn Jahren wurde damit der vormalige

Internetauftritt der FMA abgelost.

Aufgrund technischer Einschrankungen und Ruck-
meldungen der Nutzer hatte die FMA vor rund drei
Jahren entschieden, ihren Internetauftritt zu tber-
arbeiten. Der FMA war es dabei wichtig, die Erfahrun-
gender Websitennutzerin der Konzeption des neuen
Internetauftritts zu berlcksichtigen. Aus diesem
Grund wurde auch eine Befragung der Nutzer durch-
gefthrt. Die Ergebnisse wurden mit Experten fur User-
Experience ausgewertet und in der Konzeption der

neuen Website berlcksichtigt.

Furdie Nutzer soll die neue Websitein erster Linie eine
Erleichterung darstellen. Die Architektur wurde des-
halb so gestaltet, dass sich Nutzer der alten Website
schnell zurechtfinden kénnen. Auch auf eine sorg-
faltige Migration der bestehenden Inhalte wurde

Wert gelegt.

Umden Umstieg zu erleichtern, hat die FMA beiRelease
ein entsprechendes FAQ veroéffentlicht und eine Sup-
portstelle eingerichtet. Die Rickmeldungen haben

aber gezeigt, dass sich die Nutzer auch ohne diese

Hilfestellungen gut zurechtfanden.
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NATIONALE ZUSAMMENARBEIT

Die FMA pflegt einen engen Austausch mit den Berufs-
und Branchenverbanden. Im Berichtsjahr standen
nebenregulatorischen Entwicklungen, die stets einen
zentralen Bestandteil des Dialogs mit Markt- und Bran-
chenvertretern bilden, insbesondere die Themen
Nachhaltigkeit und Cyber-Risiken im Fokus. Zudem
nahm die FMA regelmassig an relevanten Veranstal-
tungen und Workshops teil oder organisierte diese
selbst. So fanden 2024 unter anderem Workshops zur
Entwicklung geopolitischer Risiken sowie zu neuen
europaischen Rechtsakten wie MiCAR, DORA oder
dem AML-Paket statt.

Darulber hinaus hielten FMA-Spezialisten an verschie-
denenInformationsanldssenund Fachtagungen Fach-
referate. FUr die FMA sind diese Gelegenheiten beson-
ders wertvoll, um Finanzmarktteilnehmer aus erster
Hand Uber aufsichtsrechtliche und regulatorische

Fragestellungen zu informieren.

Beziehungen zur Regierung und Behdrdenstellen
ergeben sich aus der Aufsichtstatigkeit, der Vorbe-
reitung von Regulierungsvorhaben im Auftrag der
Regierungoderder Einbindung der FMA ininternatio-
nale Aufsichtsgremien. Ausserdem existieren regel-
massig tagende Gremien, wie beispielsweise der
Ausschuss fur Finanzmarktstabilitat, die Taskforce
«Beschrankungenvonliechtensteinischen Unterneh-
men und Finanzplatzteilnehmern» oder der «Dialog
Finanzstabilitat», in denen sich Vertreter von Regie-
rung, Behdrden und gegebenenfalls Marktteilnehmer
austauschen. Bei Bedarf werden daruUber hinaus
Gesprache zwischen Finanzmarktaufsicht und Regie-
rung zu aktuellen Themen abgehalten, soim Berichts-
jahr beispielsweise zur Neukonzeption des Finanz-
marktrechts, zu MiCAR und zu DORA.

BILATERALE ZUSAMMENARBEIT

Die Zusammenarbeit mit auslandischen Partnerbe-
horden spielt in der Aufsichtstatigkeit eine zentrale
Rolle. Da Finanzintermediare global agieren, muss die
Aufsichtinternationalkoordiniert werden. Im Jahr 2024
leitete die FMA zahlreiche Colleges mit nationalen
Aufsichtsbehoérdenanderer Staatenund nahm zudem
anvonanderen Behdrden organisierten Colleges teil.
Seit der Corona-Pandemie finden diese Treffen ver-
mehrtin Form von Telefon- oder Videokonferenzen
statt. DarUber hinaus machte es die Bearbeitung von
Aufsichtsfallen erforderlich, eng mit Partnerbehédrden

zusammenzuarbeiten.

Von grosser Bedeutungistauch das Vier-Lander-Tref-
fen der deutschsprachigen Aufsichtsbehdrden. Es
fand 2024 im November in Wien statt, wichtiges
Thema waren beispielsweise der Digital Operational
Resilience Act (DORA) der Europaischen Union oder

die Entwicklungenim Immobiliensektor.



Grosse Heidelibelle Eschner Bannriet
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ZUSAMMENARBEIT IM EUROPAISCHEN

SYSTEM DER
FINANZAUFSICHT

Die FMA ist Mitglied des Europaischen Systems der Finanzaufsicht
(ESFS). In diesem Kontext partizipiert die FMA in zahlreichen fur den
Finanzplatz Liechtenstein relevanten Komitees und Arbeitsgruppen
der Europaischen Aufsichtsbehdrden (ESAs) bzw. des Europaischen
Ausschusses fur Systemrisiken (ESRB).

ESFS

Europaisches System der Finanzaufsicht

Gemeinsamer Ausschuss der ESRB

Europaischen Aufsichtsbehoérden Européischer Ausschuss
fur Systemrisiken

EBA EIOPA ESMA
Europaische Europaische Aufsichts- Europaische Wertpapier-
Bankenaufsichtsbehorde behdrde fur das und Marktaufsichtsbehorde

Versicherungswesen
und die betriebliche
Altersversorgung

NCAs
Nationale Aufsichtsbehorden

Grafik 6
Zusammenarbeit im System der Européischen Finanzaufsicht



EUROPAISCHE ZUSAMMENARBEIT

Die drei ESAs Européische Bankenaufsichtsbehorde
(EBA), Européische Aufsichtsbehoérde fur das Ver-
sicherungswesen und die betriebliche Altersver-
sorgung (EIOPA) und Europaische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehdrde (ESMA) sorgen fur eine
europaweit konsistente und gleichwertige Umsetzung
und Anwendung des Regelwerks im Finanzmarkt-
aufsichtsbereich. Zu diesem Zweck werden die natio-
nalen Finanzmarktaufsichtsbehérdenregelmassigen
Uberprufungen (Peer Reviews) unterworfen. Im
Berichtsjahr war die FMA mit funf Peer Reviews
beschaftigt. Dreidavon konnten 2024 abgeschlossen

werden.

EBA AML/CFT IMPLEMENTATION REVIEW

Die EBA hatin denletzten sechs Jahren beiallen Auf-
sichtsbehordenin den 30 EWR-Mitgliedstaaten deren

jeweilige Ansatze beider AML/CFT-Aufsichtim Ban-
kensektor Uberpruft. Diese sogenannten AML/CFT
Implementation Reviews wurde ininsgesamt vier Prif-
runden unter-teilt. Im Rahmen der letzten Prufrunde

wurde auch die FMA Liechtenstein diesem Review-
Prozess unterzogen. Der Prozess umfasste unter
anderem eine Vor-Ort-Prifung durch ein aus EBA-
Mitarbeitern bestehendes Prifteam. Dieser Vor-Ort-
Besuch fand zwischen dem 15. und 18. April 2024 statt.
Der Prufprozess endete mit einem nicht 6ffentlichen

Feedbackschreiben, welches die FMA Liechtenstein
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WISSENS- UND INFORMATIONSTRANSFER
Die FMAist bestrebt, ihr Spezialistenwissen an
Finanzmarktteilnehmer und Studierende weiter-
zugeben und mit diesem Transfer einen Mehrwert
zu schaffen. Schwerpunkte bildeten regulatorische
Themenim Bankenrecht, in der Geldwéschereibe-
kampfung sowie im Bereich der neuen Finanztech-
nologien. Weitere Referate hielten Mitarbeitende
am Compliance Day 2024, an Revisoren-Workshops
und an Informationsveranstaltungen von Berufs-
und Branchenverbanden. Die FMA pflegt eine enge
Zusammenarbeit mit der Universitat Liechtenstein
und gibt in entsprechenden Lehrgéangen ihr Wissen
an Studierende und Berufstatige in Weiterbil-
dungen weiter. Die FMA fiihrt hierflr hauptsachlich
Lehrauftrage des Instituts fir Finance an der
Universitat Liechtenstein in verschiedenen Master-,
Bachelor-, Diplom- und Zertifikatsstudiengédngen
aus. Zehn Mitarbeitende der FMA unterrichteten

insgesamt 42 Lektionen.

im Dezember 2024 erhalten hat. In dem Feedback-
schreibenwurde die AML/CFT-Aufsichtstatigkeit der
FMA insgesamt positiv bewertet und das gute Risiko-
verstandnis der FMA betont. Neben positiven Fest-
stellungen enthalt der Bericht —wie auch beianderen

Aufsichtsbehdrden —verschiedene Empfehlungen.

Eswurden nunmehr alle zustandigen AML/CFT-Auf-

sichtsbehérdenim EWR einem solchen Review unter-

Behorde Peer Review Ergebnis
EIOPA Follow up zu Outsourcing Ende 2024 nicht abgeschlossen
ESRB Peer Review zur ESRB-Empfehlung 2022/9 Ende 2024 nicht abgeschlossen
EBA Peer Review zur Anwendbarkeit der Definition vollstandigumgesetzt
von «Default»
ESRB Peer Review zur ESRB-Empfehlung 2022/12 vollstandig umgesetzt
EIOPA Follow up zur Zusammenarbeit zwischen vollstandig umgesetzt
Aufsichtsbehorden
Tabelle 9

Peer Reviews

6/
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zogen. Nach jeder Prufrunde verdffentlicht die EBA
dabeieinen anonymisierten Bericht mit Beispielen fur
gute Aufsichtspraktiken. Gleichzeitig zeigt die EBAn
diesen Berichten auch jene Bereiche auf, bei denen
noch Verbesserungsbedarfbesteht. Diein der vierten
und letzten Priufrunde festgestellten «good practices»
und Empfehlungen, indemauch die Erkenntnisse aus
dem Review der FMA Liechtenstein berUcksichtigt
wurden, finden sich in dem im Dezember 2024 ver-
offentlichten EBA-Bericht. In der begleitenden
Pressemitteilung wird festgehalten, dass die indieser
Prufrunde gepriften Behorden beiihren Ansatzen
zur Bekdmpfung von Geldwasche und Terrorismus-

finanzierung erhebliche Fortschritte erzielt haben.

Ausserdem gingen von den ESAs 52 Fragebogen
(Questionnaires) bei der FMA ein (Vorjahr: 53). Mit den
teilweise sehr umfangreichen Fragebogen wird
einerseits ebenfalls die Aufsichtspraxis gepruft.
Andererseits dienen sie der Informationsbeschaffung
Uber neue Risikenund Trends, der Harmonisierung der
Aufsichtswahrnehmung in den EWR-Staaten und als
Basis fur entsprechende Regularien. Die Themen sind
dabei sehr vielfaltig. So fragte beispielsweise die EBA
nach der geplanten, kiinftigen Zusammenarbeit mit
der europaischen Geldwascherei-Behdrde AMLA.
Weitere wichtige Themen der Fragebogenim Berichts-
jahr waren beispielsweise die Digitalisierung, Green-

washing oder ESG-Risiken.

Im Kontext der Ubernahme neuer EWR-relevanter
EU-Rechtsakteindas EWR-Abkommen setzt sich die
FMA gemeinsam mit dem Ministerium fur Prasidiales
und Finanzen sowie der Stabsstelle EWR fur die liech-
tensteinischen Interessen ein. Die entsprechende
Koordination erfolgt weitgehend in den entsprechen-
den Arbeitsgruppen der EFTA.

WILLKOMMEN BEI DER FMA

Die FMA st eine zugangliche Behdrde und steht
ihren Anspruchsgruppen zeitnah zur Verfligung. Im
Berichtsjahr fanden rund 596 Sitzungen mit externen
Kunden in den Raumlichkeiten der FMA statt.

GLOBALE ZUSAMMENARBEIT

Die FMAistin den bedeutendsteninternationalen Auf-
sichtsgremien vertreten und setzt sich dort fur die
Interessen Liechtensteins ein. Zu diesen Gremien zah-
lendie Internationale Organisation der Wertpapierauf-
sichtsbehorden (IOSCO), die Internationale Vereinigung
der Versicherungsaufsichtsbehorden (IAIS) und der
Internationale Dachverband der Aufsichtsbehorden
Uber Einrichtungen der betrieblichen Altersversorgung
(IOPS). Liechtenstein ist ausserdem Mitglied von
MONEYVAL. MONEYVAL Uberprufte zuletzt im Jahr
2022 die Einhaltung der internationalen Standards zur
Bekampfung der Geldwaschereiin Liechtenstein und

stellte Liechtenstein dabei ein gutes Zeugnis aus.

AUSBLICK

Die FMA nutzt ihre internationalen Beziehungen zur
Stéarkung der Reputation sowie zur Férderung des

Verstandnisses fur den Finanzplatz.

Die FMA bleibt weiterhin bestrebt, ihre Beziehungen
zunationalen Institutionen wie Berufs- und Branchen-
verbanden zu vertiefen und den Dialog in nationalen
sowie internationalen Gremien aktiv zu gestalten. Auf
internationaler Ebene zahlen dazu insbesondere das
Européische System der Finanzaufsicht (ESFS), die
Européische Bankenaufsicht (EBA), die Europaische
Aufsichtsbehdrde fur das Versicherungswesen und die
betriebliche Altersvorsorge (EIOPA), die Européische
Wertpapier- und Marktaufsichtsbehorde (ESMA) sowie
der Europaische Ausschuss fur Systemrisiken (ESRB).


https://www.eba.europa.eu/publications-and-media/press-releases/competent-authorities-have-made-significant-progress-their-approaches-tackling-money-laundering-and
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LIECHTENSTEIN
SAGT JA ZUM IWF

Das Stimmvolk in Liechtenstein hat sich mit einer Mehrheit von
55,8 % fur den Beitritt zum Internationalen Wahrungsfonds (IWF)
ausgesprochen. Aus Sicht der FMA ist dieser richtungsweisende
Entscheid ein wichtiger Schritt zur Starkung der wirtschaftlichen
Stabilitat und internationalen Vernetzung Liechtensteins.

Wahrend sich die Aufgaben im Kontext der IWF-
Mitgliedschaftin anderen Landern typischerweise auf
das Finanzministerium und die Zentralbank aufteilen,
Ubernimmt diese Rolle in Liechtenstein neben dem
Ministerium fur Prasidiales und Finanzen (MPF) die
FMA. Dementsprechend eng verlief die Zusammen-
arbeit zwischen dem MPF und der FMA in Bezug auf
die Erstellung des Berichts und Antrags an den Land-
tag sowie in anderen Vorbereitungsschritten zum
IWF-Beitritt. Dazu zéhlten u.a. die Beratungen mit der
SNBin Bezug auf operative Vorbereitungen zur Uber-
nahme der Rolle als Hinterlegungsstelle Liechtensteins
sowie zur Unterstitzung beim Aufbau makrodkono-
mischer Statistiken, die Beantwortung verschiedener
Anfragen des IWF und die Teilnahme an den Spring
Meetings und Annual Meetings des IWF in Washington
D.C. Auch in die Vorbereitungen fur die erste Artikel
IV-Konsultation, die im Januar 2025 stattfand, war die
FMA eng eingebunden. Im Einklang mit der Eigner-
strategie der FMA wird die makroprudenzielle Aufsicht
die Regierungbzw. das MPF auchin Zukunft beiBedarf
mit makrodkonomischen Analysen und Expertise
unterstUtzen und verschiedene Aufgabenim Rahmen
der IWF-Mitgliedschaft wahrnehmen.

Die IWF-Mitgliedschaft stellt vor dem Hintergrund der
fehlenden nationalen Notenbank einen Meilenstein

in Bezug auf die Gewahrleistung der Finanzstabilitat
dar. Neben dem Ziel der langfristigen Sicherung der
Finanzstabilitat durch den IWF als Kreditgeberletzter
Instanz kann durch eine Mitgliedschaftinsbesondere
eine Starkung der Reputation und Sichtbarkeit fur den
Wirtschaftsstandort und den Finanzplatz erreicht
werden. Die Prasenz Liechtensteins in Statistiken und
Berichten des IWF starkt das globale Bewusstsein fur
die hohe Innovationsfahigkeit der Industrie, den star-
ken Finanzsektor, die gesunden éffentlichen Finanzen
sowie die hohe Erfullungsquote internationaler Stan-
dards. Zudem bietet der IWF den Mitgliedslandern
kostenlose Beratung an, die fur Liechtenstein insbe-
sondere beim Aufbau von makrodkonomischen
Statistikenrelevantist. Auch die bilaterale Zusammen-
arbeit mit der Schweiz wird durch die IWF-Mitglied-
schaft und den damit verbundenen Beitritt zur schwei-

zerischen Stimmrechtsgruppe weiter intensiviert.

Mario Gassner, Vorsitzender der Geschaftsleitung
der FMA, wurde im Zuge des Beitritts zum Stv. Gou-
verneur (Alternate Governor) des IWF ernannt. Zudem
wurde auf Empfehlung des Ausschusses fur Finanz-
marktstabilitat (AFMS) Martin Meier als liechten-
steinischer Vertreter (Advisor) im European Depart-
ment Office der schweizerischen Stimmrechtgruppe

nominiert.
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DAS WISSEN UBER
DEN FINANZPLATZ

FORDERN

Die FMA veroffentlicht jahrlich zahlreiche Publikationen. Damit
kommt die FMA ihrer Kernaufgabe nach, das Wissen Uber den
Finanzplatz Liechtenstein zu férdern und das Vertrauen in ihn zu
starken. Zu den wichtigsten Publikationen zahlt der Geschafts-
bericht. Die folgende Ubersicht gibt einen Einblick in einige der
wichtigsten, regelmassigen Publikationen der FMA und deren
Erkenntnisse. Samtliche Publikationen sind auf der Website der

FMA in digitaler Form verfugbar.

FINANZPLATZ LIECHTENSTEIN

In dieser Publikation sind die wichtigsten Zahlen und
Fakten zu den Marktteilnehmern in kompakter Form
dargestellt. Sie erscheint jahrlichim Frihjahr. Das Jahr
2023 war fur die Weltwirtschaft gepragt von anhaltend
hoher Inflation, steigenden Zinsen und einer Abschwa-
chungder globalen Konjunktur. Nichtsdestotrotz hat
sich derliechtensteinische Finanzsektor als stabilund
widerstandsfahig erwiesen. Erist weiterhin profitabel

und attraktiv fur Neukunden.

FMA-PRAXIS

Die FMA publiziert jahrlich die FMA-Praxis und infor-
miert damit die Offentlichkeit Uber ihre Aufsichtspra-

xis. Sie gibt in anonymisierter Form Auskunft Gber
Entscheidungen und Verfligungen der FMA, Uber

Beschlusse sowie Uber Urteile.

BETRIEBLICHE PERSONALVOR-
SORGE IN LIECHTENSTEIN

Die Publikation Betriebliche Personalvorsorge in Liech-
tenstein zeigt auf, wie es um die zweite Saule des
liechtensteinischen Vorsorgesystems steht. Im Jahr
2023 standen die Stabilisierung der globalen Liefer-
ketten, eine leichte Entspannung der Inflationsraten
und eine vorsichtige Lockerung der Geldpolitikin eini-
gen Regionen im Vordergrund. Diese Entwicklungen
hatten einen positiven Effekt auf die Anlagerenditen

und die Deckungsgrade der Vorsorgeeinrichtungen.


https://www.fma-li.li/de/medien-oeffentlichkeit/publikationen
https://www.fma-li.li/de/medien-oeffentlichkeit/publikationen
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Mit einer durchschnittlichen Rendite von 5,9 % reiht
sich das Berichtsjahr 2023 im Vergleich der letzten
zehn Jahre im Mittelfeld ein. Der mittlere Deckungs-
grad stieg per Ende 2023 auf 109 % an.

FEUER- UND ELEMENTARSCHADEN-
VERSICHERUNG IN LIECHTENSTEIN.

Als eines von wenigen Landern verflugt Liechtenstein
zusammen mit der Schweiz Uber einen flachende-
ckenden Versicherungsschutz gegen Feuer- und
Elementarschaden fur Gebdude und Hausrat. Die
Broschure gibt Auskunft Uber aktuelle Entwicklungen.
In Liechtenstein waren 2023 Werte in der Hohe von
CHF 29,6 Mrd. gegen Feuer- und Elementarschaden
versichert—mehrals das Vierfache des Bruttoinlands-
produkts. Dieser Wert zeigt die hohe volkswirtschaft-
liche Bedeutungdieser Versicherung. Sieist ein wich-

tiger Bestandteilimintegralen Risikomanagementdes

Landes, das die Vorsorge gegen Naturgefahren, die
Bewaltigung von Naturereignissen sowie den
Wiederaufbau umfasst. Sturmwind war im Jahr 2023
mit 243 Schaden wie schon im Vorjahr die haufigste
Schadenursache bei Naturereignissen. In der Feuer-
versicherung war Blitzschlag die haufigste Schaden-
ursache.Insgesamt leisteten die Versicherungsunter-
nehmen 2023 Zahlungen von CHF 2,1 Mio. fur

Feuerschadenund CHF 2,7 Mio. fur Elementarschaden.

FMA


https://www.fma-li.li/de/medien-oeffentlichkeit/publikationen

TATIGKEITSBERICHT

UNTER-
NEHMEN
UND TEAM

Vielfalt und Inklusion sind fur die FMA nicht nur blosse Schlagworte.
Aus diesem Grund hat der Aufsichtsrat 2024 die Diversity & Inclusion-
Strategie erlassen. Zum einen ist dies fur die FMA eine ethische
Verantwortung, zum andern aber auch ein Faktor fur den Unterneh-
menserfolg. Und schliesslich wird auch die Attraktivitat der FMA als
Arbeitgeberin gesteigert. Die Attraktivitat der FMA als Arbeitgeberin
beweisen Uberdies zahlreiche Labels, Zertifizierungen und Preise,
welche die FMA gewonnen hat. Auch die Digitalisierung schreitet
weiter voran. Fur die FMA war das Going Live des Chatroboters ELI
ein grosser Digitalisierungsschritt.



GELEBTE VIELFALT UND INKLUSION

«Diversity and Inclusion» — also Vielfalt und Inklusion
sind fur die FMA sowohl ethische Verantwortung als
auch ein wichtiger Erfolgsfaktor fur die Zukunft und
denUnternehmenserfolg der FMA. Aus diesem Grund
hat der Aufsichtsrat der FMA Ende 2024 die neue
Diversity & Inclusion-Strategie genehmigt. Diese
trat per 1. Januar 2025 in Kraft und |6ste die Gender
Diversity-Strategie ab.

Die Gender Diversity-Strategie war am 16. August
2018 vom Aufsichtsrat genehmigt worden. In den
FMA-Zielen 2024 war vorgesehen worden, die Gender
Diversity-Strategie zu Uberprifen und unter BerUck-
sichtigung der Personalstrategie sowie der FMA-Nach-
haltigkeitsstrategie zu Uberarbeiten. Damit sollte u.a.
der inzwischen breiteren Bedeutung der Thematik
Diversitat begegnet werden. Nach der Uberpriifung
derbestehenden Gender Diversity-Strategie aufihre
Aktualitat und Zielerreichung, wurde sie zusammen
mit externen Experten unter Einbezug der aktuellen
Trends aus verschiedenen Themenbereichen zur

Diversity & Inclusion-Strategie erweitert.

Die Diversity & Inclusion-Strategie adressiert die
zunehmende Bedeutungvon Vielfalt und Inklusion als
zentrale Bestandteile der strategischen Ausrichtung
der FMA. Sie betrachtet diese Werte als fundamentale
Werkzeuge zur Foérderung einer positiven Unterneh-
menskultur, Starkung der Arbeitgebermarke FMA und
nachhaltigem Erfolg. Die Weiterentwicklung der
urspringlichen Gender Diversity-Strategie zu einer
umfassenden Diversity & Inclusion-Strategie reflek-
tiert das Bestreben der FMA, alle Dimensionen der
Vielfalt aktivanzuerkennenund zu unterstitzen. Dies
beinhaltet die Wertschatzung aller Mitarbeitenden,
unabhangig von Geschlecht, Alter, ethnischem Hin-
tergrund, sexueller Orientierung oder anderen indivi-
duellen Merkmalen, und schafft somit eine wirklich

inklusive Unternehmenskultur.

UNTERNEHMEN UND TEAM
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Konkret versteht die FMA «Diversity» als die Anerken-
nung der einzigartigen Eigenschaften, Hintergrunde,
Erfahrungenund Perspektiven, die jeder Mitarbeitende
inunsere Organisation einbringt. Vielfalt umfasst dabei
insbesondere Unterschiede wie Geschlecht, Alter,
Familienstand und Beschéftigungsgrad, schliesstaber
weitere, weniger sichtbare Merkmale nicht aus. «Inclu-
sion» bedeutet fur die FMA, eine Kultur zu schaffen, in
der sich jeder Mitarbeitende unabhangig von den
eigenen Merkmalen und Hintergrindenwertgeschatzt
und eingebunden fuhlt. Inklusion stellt sicher, dass alle
eine faire Chance erhalten, sich weiterzuentwickeln,
ihre Meinungen einzubringen und aktiv zur Weiter-

entwicklung der FMA beizutragen.

Die Massnahmen und Ziele der Diversity & Inclusion-

Strategie umfassenunter anderem folgende Punkte:

— Fuhrungskrafte werden zunehmend geschult, inklu-
sives Verhalten zu férdern und sicherzustellen, dass
alle Stimmen gehoért werden. Inklusive FUhrung starkt
die Teamdynamik und unterstitzt eine positive

Unternehmenskultur.

— DieKultur der psychologischen Sicherheit, inder sich
Mitarbeitende eingeladenfuhlen, sich einzubringen,
ohne Angst vor Zurtckweisung oder negativen Kon-

sequenzen, wird weiter gestarkt.

— Regelméssige Schulungen zu unbewussten Vorurtei-
len, kultureller Sensibilitat und inklusiver Kommuni-
kation férdern das Bewusstsein und die Handlungs-

fahigkeit der Mitarbeitenden auf allen Ebenen.

— Ein Fokus auf inklusive Einstellungspraktiken ist
essenziell. Dazu gehdren geeignete Bewerbungs-
verfahren, diverse Auswahlkomitees und gezielte

Anwerbungsstrategien.

Und zuletzt ist es auch wichtig, dass die getroffenen
Massnahmen regelmassig Uberprift werden. Durch

das Sammeln und Analysieren von Daten zu Einstel-
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lungspraktiken, Gehaltsstrukturen und Aufstiegs-
moglichkeiten wird die Wirkung der Strategie gemes-
sen, damit «Diversity & Inclusion» keine reinen

Schlagworte bleiben.

Die Verfugbarkeit qualifizierter Fachkrafte ist fur die
FMA von zentraler Bedeutung, um ihren Auftrag zu
erfullen. Daherist es fur die FMA essenziell, als Arbeit-
geberin attraktiv zu sein und die aktuellen Trends in
der Personalpolitik zu bertcksichtigen. Im Jahr 2015
verabschiedete der Aufsichtsrat eine Personalstra-
tegie, die die Attraktivitat als Arbeitgeberin steigern
und die Weiterentwicklunginder Personalpolitik sicher-
stellensollte. Im Dezember 2021 hat der Aufsichtsrat
eine aktualisierte Version bis 2028 verabschiedet, um
sichverstarkt mit Einflussfaktoren wie Nachhaltigkeit
und Agilitat im Personalmanagement auseinander-

zusetzen.

Die Wirksamkeit der Personalstrategie wird regelmas-
sig anhand einer umfassenden Mitarbeiterumfrage
Uberpruft. Anfang 2024 wurde die FMA mit dem «Swiss

Arbeitgeber Award» ausgezeichnet und belegte in

der Kategorie mittelgrosser Unternehmen den zwei-
ten Platz.

Die FMA ist bestrebt, den Anteil Frauen in Fihrungs-

positionen weiter zu erhdhen. Dieser Wert stieg

Méanner 100% -
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80% -
X
v
wn
60%
40%
20%
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von 15% im Jahr 2018 auf 27 % im Jahr 2024. Ende
2024 waren 6 Frauen und 16 Manner in FUhrungs-

positionen tatig.

Der Anteil Frauen an der Belegschaft stiegin den ver-
gangenen Jahrenleichtanundbetrug Ende 2024 46 %.
FUr Liechtenstein weist die Beschaftigungsstatistik

einen Wert von 46 % aus.

Die Moglichkeit, Teilzeit zu arbeiten, ist ein Kernele-
ment der Vereinbarkeit von Familie und Beruf. Teil-
zeitpensen stehen allen Mitarbeitenden offen, unab-
hangig von Hierarchiestufe und Funktion. Ende 2024
arbeiteten 31% der Mitarbeitenden Teilzeit, davon
79% Frauen und 21% Méanner. Auf einem noch relativ
tiefen Niveau werden Teilzeitpensen vermehrt auch
von Mannern — auch in FUhrungspositionen — in
Anspruch genommen. Die Beschéaftigungsstatistik
weist fUr Liechtenstein einen Teilzeitanteil von 31%

am Total der Beschaftigten aus.

Die FMA ist an langfristigen Engagements der Mit-
arbeitendeninteressiert. Entsprechende Gewichtung
erhalt dieser Faktorin der Ausgestaltung der Arbeits-
bedingungen und der Entwicklungsmoglichkeiten.
Ende 2024 lag die Fluktuationsrate auf tiefen 4%. Ein
weiterer Indikator fur die Mitarbeitendenzufriedenheit

ist die tiefe Absenzenquote (Krankheit, Unfall) von

56 %
55 %
53 %
54 %

44%

2020

2021 2022 2023 2024
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Grafik 8
Anteil Frauen in Flihrungspositionen

1.8 % (exkl. Langzeitkrankheitsfalle und Mutterschaft)
im Jahr 2024.

Die FMA ist aufgrund des hohen Bedarfs an speziali-
sierten Fachkraften auf Mitarbeitende aus dem Aus-
land angewiesen. Mit der Positionierung als attraktive
Arbeitgeberin mit modernen Arbeitsbedingungen,
spannender und verantwortungsvoller Arbeit und
guten Entwicklungsmaéglichkeiten versucht die FMA,
maoglichst viele Liechtensteinerinnen und Liechten-
steiner flr eine Bewerbung zu motivieren. Ausbil-
dungsformate wie Praktika und ein Trainee-Programm

haben ebenfalls das Potenzial, inlandische Krafte fur
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eine spatere Festanstellung zu gewinnen. Ende 2024
waren 31% der Mitarbeitenden liechtensteinischer
Nationalitat. Ende 2015 lag diese Quote noch bei 22 %.
Ende 2024 waren 16 Praktikantinnen und Praktikanten

angestellt.

ENTWICKLUNG DES
PERSONALBESTANDS

Im Jahr 2024 betrug der durchschnittliche Personal-
bestand 126 Personen (Vorjahr: 123). Ende Dezember
waren 127 Mitarbeitende (124) beschéftigt. Davon
waren vier Mitarbeitende (5) befristet angestellt. Der
Anteil Frauen betrug 46 % (47 %). 39 Mitarbeitende (41)
arbeiteten Teilzeit. Im Berichtsjahr verliessen funf Mit-
arbeitende (4) die FMA, sieben Mitarbeitende (5) traten
neu ein. Insgesamt waren Ende 2024 114.5 Vollzeit-
stellen (109.5) besetzt. Der vom Aufsichtsrat bewilligte
Stellenplan beinhaltete per Ende 2024 115 Vollzeit-
stellen (111). Der Stellenplan fur das Jahr 2025 sieht
122 Vollzeitstellen vor. Zwei neue Stellen dienen der
Bewaltigung der gestiegenen Aufgaben und Anfor-
derungen in der Aufsicht und in der Regulierung
im Bankensektor mit drei national systemrelevanten

Banken. Ebenfalls zwei neue Stellen sind fur die Star-
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kung der IKT-Aufsicht, die Aufsichtsabgabenadminis-
trationund zur Starkung der Fondsaufsicht vorgesehen.
Mitjeweils einer Stelle wird die Geldwéaschereipravention
und die Treuha&nderaufsicht gestarkt. Eine weitere
Stelle ist fur den Stellenpool vorgesehen und starkt
so die Flexibilitat, insbesondere hinsichtlich der Ver-
einbarkeit von Familie und Beruf. Drei Stellen sind fur
Junior-Spezialistinnen und -spezialisten im Rahmen

des Trainee-Programms vorgesehen.

AUSBILDUNGSHINTERGRUND
UND NATIONALITATEN

Die FMA weist aufgrund der komplexen und speziali-
sierten Aufgabengebiete einen sehr hohen Anteil an
Mitarbeitenden mit akademischem Hintergrund auf.
48 % der Mitarbeitenden sind Juristinnen und Juristen,
34% sind Spezialistinnen und Spezialisten wie Wirt-
schaftsprufer, Bankfachexperten, Okonomen oder
Versicherungsmathematiker. 18 % der Mitarbeitenden
sind Sachbearbeiterinnen und Sachbearbeiter oder
Mitarbeitende mit anderem Ausbildungshintergrund.

An Bedeutung gewinnen Informatikfachleute.

2022 2023 2024 2025 (Plan)
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Anteil Mitarbeitende mit liechtensteinischer Staatsangehérigkeit

Das Personal der FMA stammt zum gréssten Teil aus
Liechtensteinund denumliegendenLandern Schweiz,
Osterreichund Deutschland. 31% der Mitarbeitenden
sind liechtensteinische, 16 % schweizerische, 42%
Osterreichische und 9% deutsche Staatsangehdrige,
weitere 2% der Mitarbeitenden waren Angehdrige
anderer Staaten. Die FMA ist in der Rekrutierung
bestrebt, moglichst viele Liechtensteinerinnen und

Liechtensteiner fur eine Bewerbung zu motivieren.



BIKE TO WORK: VON VADUZ NACH
REYKJAVIK UND WIEDER ZURUCK

Auch 2024 nahmen Mitarbeitende der FMA an der
Aktion «bike to work» teil. In Teams versuchten
sie, jeweils so oft wie méglich mit dem Fahrrad zur
Arbeit zu kommen. Neben der Stérkung des Team-
geists und der Fitness verfolgte die Aktion auch
das Ziel, ein nachhaltiges Mobilitatsverhalten zu
fordern. Insgesamt haben die fiinf Teams der FMA
bei der Challenge 6357 Kilometer zurlickgelegt,
was der Strecke von Vaduz nach Reykjavik und
wieder zurlick entspricht. Das Siegerteam legte

den Arbeitsweg zu 90 % mit dem Fahrrad zuruck.

Die Siegerteams bei der Preisibergabe. Noah

(ganz links) berreichte die Preise.
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CORPORATE GOVERNANCE

Erklarung zur Einhaltung der Empfehlungen
zur Fiihrung und Kontrolle 6ffentlicher
Unternehmenin Liechtenstein

Der Aufsichtsrat und die Geschéaftsleitung der FMA
Liechtenstein bestatigen, dass den Bestimmungen
der «<Empfehlungen zur Fihrung und Kontrolle 6ffent-
licher Unternehmenin Liechtenstein» in der Fassung

vom Juli 2012 ausnahmslos entsprochen wurde.

GOVERNANCE, RISK & COMPLIANCE

Die FMA verfugt Uber ein integriertes «Governance,
Risk & Compliance»-System (GRC-System) zum
Zweck der Qualitatssicherung und zur Vermeidung
von Reputationsschaden, Amtshaftungsfallen oder
Organisationsversagen. Die integrale Betrachtungs-
weise des GRC-Systems umfasst Aspekte wie
Risikomanagement und Internes Kontrollsystem,
Informationssicherheit, Compliance, Personensicher-
heit, Datenschutz sowie Betriebs- und Arbeitssicher-
heit undfasst somit die wichtigsten Handlungsebenen
fur die Unternehmensfuhrung zusammen. Das GRC-
System der FMA wird laufend verbessert bzw.

angepasst.

Im September bzw. Oktober des Berichtsjahres wurde
der GRC-Jahresbericht zuhanden der Geschéftslei-
tungund des Aufsichtsrats zur Kenntnis genommen.
Dabei konnte erneut bestatigt werden, dass sich die
integrale Betrachtungsweise und somit dasintegrale
Risikomanagement- und Kontrollsystem der FMA
bewahrt haben. Der Jahresbericht gibt einen umfas-
senden Uberblick tiber alle wesentlichen Teilaspekte
des GRC-Systems und die entsprechenden Aktivita-

tenund Vorkommnisse der jeweiligen Berichtsperiode.

FINANZIERUNG DER FMA

Die FMA finanziert sich aus einem Beitragdes Landes,
den Aufsichtsabgaben und Geblhren sowie den Ertra-

gen aus der Erbringung von Dienstleistungen.

Der Landtagverabschiedete 2023 die Vorlage zur Aban-
derung des Finanzmarktaufsichtsgesetzes (FMAG)
und legte damit den Beitrag des Landes fur die Jahre
2024 bis 2027 fest. Das Land Liechtenstein beteiligt
sich fur die Jahre 2024 bis 2027 mit einem Betrag von
max. CHF 6 Millionen jéhrlich an der Finanzierung der
FMA.Im Vergleich zur vorhergehenden Periode wurde
der Betrag um CHF 1 Million erhdht. Es war eine
Gesamtevaluation des FMA-Finanzierungsmodells
durchgefuhrt worden, mit dem Ergebnis, dass sich das
bestehende Finanzierungsmodell der FMA bewahrt
hat, breite Akzeptanz bei den Finanzintermediaren
geniesst und ein Staatsbeitrag wegen fehlender Ska-
leneffekte und zur Sicherung der Tragfahigkeit des
Marktes angemessen ist. Aufgrund des wachsenden
Umfangs der Aufgaben der FMA und fehlender Ska-
leneffekte wurde die Erhéhung notwendig, daansons-
ten eine Unterschreitung der Mindestreserven und
dadurchdas Eintreten einer gesetzlichen Nachschuss-

pflicht fir den Staat zu erwarten gewesen ware.

Der effektive Beitrag des Landes betrug fur das Jahr
2024 CHF 4,97 Mio. (2023: CHF 5,0 Mio.). Aufgrund der
durch die FMAverhangten Bussen wurden der Staats-

kasse im Berichtsjahr CHF 1,01 Mio. Uberwiesen.



MUTATIONEN UND BEFORDERUNGEN

Inihrer Sitzungvom 28. November 2023 hat die Regie-
rung Arzu Tschitscher, Ruggell, per 1. Januar 2024 als
Aufsichtsratsmitglied bestellt. In ihrer Sitzung vom
11. Juni 2024 hat die Regierung Sonja Stirnimann, Rot-
kreuz (CH), per 1. Juli 2024 als Mitglied des Aufsichts-
rats der Finanzmarktaufsicht Liechtenstein bestellt.
Per Ende 2024 trat Sonja Stirnimann aus beruflichen
Grunden von ihrem Mandat zurlck und schied aus
dem Aufsichtsrat der FMA aus. Per 30. Juni schied
Dr. Gabriela Payer aus dem Ausrichtsrat aus.

Im September 2023 hat der Aufsichtsrat der FMA
Simone Edelmann-Béniger per 1. Marz 2024 zum Mit-
glied der Geschéftsleitung und Leiterin des Bereichs
Geldwaschereipravention und Andere Finanzinter-
mediare ernannt. Simone Edelmann-Boéniger trat die
Nachfolge von Werner Meyer an, der per Ende Februar
2024 mit Erreichen des regularen Pensionsalters aus
der FMA ausschied. Mit Simone Edelmann-Bdniger
konnte der Aufsichtsrat eine langjahrige Mitarbeiterin
und auf dem Finanzplatz anerkannte Expertin im
Bereich des Sorgfaltspflichtrechts sowie in der Auf-
sicht Uber Treuhander und Wirtschaftsprufer fur die
Geschaftsleitung gewinnen. Simone Edelmann-Boni-
ger trat 2009 in die FMA ein und leitete seit 2013 die
Abteilung Aufsicht im Bereich Geldwaschereipraven-
tion und Andere Finanzintermediare. Die aus St. Gal-
len stammende Schweizerin war zuvor in verschiede-
nenRollen beider FMA sowie unter anderem an einem
Gericht und in einer Anwaltskanzlei tatig. Simone
Edelmann-Boéniger studierte Rechtswissenschaften
ander Universitat Zurich und verfugt Uber einen Exe-
cutive MBA der HSG.

Daniel Gehriwurde per 1. Oktober 2024 zum Stv. Lei-
ter des Bereichs Geldwéaschereipravention und Andere
Finanzintermediare (GWP/AFI) beférdert. Per 1. Méarz
2024 Ubernahm Philipp Roser die Leitung der Abteilung
Aufsichtim Bereich GWP/AFI. Martina Tschanz wurde
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per 1. Mai2024 zur Abteilungsleiterin Rechtim Bereich

Versicherungen und Vorsorgeeinrichtungen bestellt.

Per 1. Januar 2025 wurde Mathias Bartel zum Leiter
und Sarah Heijman-Schmid zur stv. Leiterin der neu
geschaffenen Fachstelle IKT-Aufsicht und Cyber-
sicherheit in der Abteilung Aufsicht im Bereich Asset
Management und Markte ernannt. Ebenfalls per
1. Januar 2025 wurde Dorothea Rohlfing zur Leiterin
und Gerhard Schedler zum stv. Leiter der neu geschaf-
fenen Fachstelle Fintech bestellt. Die Abteilung Regu-
lierungslabor/Finanzinnovationwurde per 31. Dezem-
ber 2024 aufgelost.

JUNGE TALENTE IM FOKUS:
LERNENDE, TRAINEES,
PRAKTIKANTEN UND SECONDEES

Die FMAist zur ErfUllungihrer Aufgaben aufein breites

Spektrum an Wissenund Kompetenzenihrer Mitarbei-
tenden angewiesen. Deshalb setzt die FMA nicht nur
auffertigausgebildete Mitarbeitende, sonderninves-
tiertindie Forderung der Mitarbeitenden sowie deren

Aus- und Weiterbildung.

Die FMA bietet zwei Ausbildungsplatze fur Lernende
im kaufmannischen Bereich an. Die Lernenden sind
beider Liechtensteinischen Landesverwaltungange-
stelltund wahrendihrer Ausbildung beiverschiedenen
Behérden und Amtern tatig. Auch fur eine Stelle als
kaufmannischer Praktikant besteht eine entspre-

chende Zusammenarbeit mit der Landesverwaltung.

Das Trainee-Programm fuhrtjunge Nachwuchskrafte
durchdie verschiedenen Aufsichtsbereiche der FMA.
Sie erhalten einen Einblick in die Aufsichtstatigkeit,
lernen Zusammenhange kennen und profitierenvom
Ausbildungseffekt. Ende 2024 waren drei Stellen mit

Nachwuchskraften aus Liechtenstein besetzt.
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Studierenden und Studienabgangerinnen und -abgan-
gern bietet die FMA die Moglichkeit, Praktika zu absol-
vieren. Ende 2024 waren 16 Praktikantinnen und Prak-
tikanten im Umfang von 11,1 Vollzeitstellen (Vorjahr:
10,2) angestellt. In der Regel handelt es sich dabei
um Praktika im juristischen oder wirtschaftlichen
Bereich. Die Dauer variiert zwischen sechs und zwolf
Monaten. Zusatzlichwarenim Berichtsjahrinsgesamt
sechs Ferialpraktikantinnenund -praktikanten fur die

Dauer von ein bis drei Monaten beschaftigt.

Eine weitere Moglichkeit, Erfahrungen zu sammeln,
sind Secondments bei auslandischen Partnerbehor-
den. Die FMA profitiert dabei von den gewonnenen
Erfahrungen und pflegt gleichzeitig die Beziehungen

zuihren Partnerbehérden.

NEW WORK: PHASE 2 STARTET

Die Arbeitswelt durchlduft aufgrund der Digitalisierung
und der gesellschaftlichen Veranderungen seit eini-
gen Jahren eine starke Transformation. Die FMA hat

bereitsinder Personalstrategie 2015 vorgesehen, den

Mitarbeitenden moderne Arbeitsbedingungen zu
bieten. 2023 wurde das neue Konzept auf einer Pilot-

flache umgesetzt.

2024 wurden mittels einer grossen Befragung erste
Erkenntnisse analysiert. Die Befragung, an der 114
Mitarbeitende teilgenommenhatten, zeigte eine hohe
Zufriedenheit und eine deutliche Verbesserung der
Méglichkeiten zur bereichstbergreifenden Zusam-
menarbeit und der Arbeitsatmosphéare. Optimierungs-
potenziale bestehen insbesondere bei der Akustik

sowie hybriden IT-L&sungen.

InPhase 2 sollen weitere Flachenumgestaltet werden.
Dabeiwerden Erkenntnisse aus der Pilotphase natur-
lich bertcksichtigt.

Die neu gestalteten Buros tragen den kunftigen
Arbeitsformen Rechnung und gewéhrleisten die
Arbeitgeberattraktivitat. Der zur Verflgung stehende
Raum wird optimal genutzt undist so gestaltet, dass
die Mitarbeitenden gerne in dieser Umgebung arbei-
tenund eine effiziente Arbeitsweise gewahrleistet ist.

Kollaborative und bereichstbergreifende Zusammen-

arbeit wird geférdert.




UNTERNEHMEN UND TEAM
FMA-Geschéaftsbericht 2024

FAMILIE UND
FREUNDE ZU BESUCH
BEI DER FMA

Am Samstag, 27. April 2024, fand der FMA-Family-Day
statt. Die Mitarbeitenden der FMA hatten die Moglich-
keit, ihre Liebsten, egal ob Ehegatten, Kinder, Lebens-
gefahrten, Eltern, Geschwister oder gute Freunde, in
die FMA einzuladen. Neben der Méglichkeit, einmal
den Arbeitsort kennenzulernen und die neuen

Buroraumlichkeiten zu besichtigen, war auch fur Ver-

pflegung und Unterhaltung gesorgt.
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DATENQUALITAT IM FOKUS

Die FMA ist ein integraler Teil des digitalen Finanz-
Okosystems und strebt aktiv an, zu dessen positiver
Entwicklung pragmatisch beizutragen. Der Grundstein
fur die digitale Transformation der FMA wurde bereits
2010 mit der EinfUhrung einer umfassenden IT-
Strategie gelegt. Im Jahr 2018 wurde eine Digitalstra-
tegie mit Blick auf die Jahre bis 2022 verabschiedet.
Entsprechend wurde 2023 die neue Digitalstrategie
2023-2026 verabschiedet. Mit der Digitalstrategie
wurde eine solide Planungs- und Steuerungsgrund-
lage fUr die mittelfristige digitale Transformation der
FMA geschaffen. Sie umfasst die funf digitalen Stoss-
richtungen Cybersecurity, Workplace/Cloud und Digi-
tal Mindset/Skills, Prozessdigitalisierung und -auto-
matisierung, Data Analytics in der Aufsicht sowie
Technologiefreundliche Ausgestaltung des regulato-

rischen Spielraums.

Ein besonderes Augenmerk liegt dabei auf der Cyber-
security, um die Datensicherheit und die Verflgbarkeit
der IT-Systeme der FMA kontinuierlich zu gewéahrleis-
ten. Zusatzlich zur technischen Weiterentwicklunglegt
die FMA grossen Wert auf die Forderung eines digita-
len Mindset und entsprechender Fahigkeiten bei den
Mitarbeitenden. Ziel ist es, die digitale Affinitat rollen-
spezifisch zu fordern, damit die Mitarbeitenden ihre

Gestaltungsspielrdume optimal nutzen kénnen.

Angesichts der wachsenden Datenmenge, dieinihrer
Aufsichtstatigkeit verarbeitet wird, hat die FMA die
Notwendigkeit einer effizienten, weitgehend auto-
matisierten und fehlerfreien Datenverarbeitung
erkannt. Ende 2020 wurde eine Datenstrategie ver-
abschiedet, um diesen Herausforderungen zu begeg-
nen. Wahrend der Datenumgang zuvor stark auf manu-
elle Verarbeitungausgerichtet war, werdenim Rahmen
der Datenstrategie Prozesse automatisiert. Dies dient
nicht nur der Effizienzsteigerung, sondern ermdéglicht
auch eine branchenubergreifende Marktbetrachtung

und das Gewinnenneuer Erkenntnisse. Zudem erleich-
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tert die Datenstrategie den Know-how-Transferinner-
halb der FMA und reduziert die Abhangigkeit von Ein-

zelpersonen.

Im Berichtsjahr erhielt die Datenstrategie ein Update.

Die Datenstrategie 2.0 beinhaltet vier Kernthemen.

KERNTHEMEN DER DATENSTRATEGIE

— Datenorganisation: Die Datenorganisation wird
optimiert und gestarkt. Kiinftig soll jede Organi-
sationseinheit Uber zwei dedizierte Data-Stewards
verfligen. Das Data-Lab (Gremium aller Data-
Stewards aller Organisationseinheiten) wirdin der

Organisationsstruktur gestarkt.

— Dateninfrastruktur: Fir die zukiinftige Arbeit mit
Datenwird eine moderne, cloudbasierte Infrastruk-
tur aufgebaut. Die Arbeiten zum Aufbau der Infra-
struktur laufen in Abstimmung mit dem Amt fur
Informatik, die Basisinfrastruktur wird im Verlauf

des ersten Quartals 2025 verfluigbar sein.

— Datenqualitat: Die Datenqualitat wird weiter gestei-
gert. Jeder Mitarbeitende tragt fur eine hohe
Datenqualitat in seinem Einflussbereich eine Mit-

verantwortung.

— Daten-Governance: Sieben strategische Leitlinien
ermoglichen einen effizienten Umgang mit vor-
handenen Ressourcen. Sie geben Verhaltensemp-
fehlungen ab und definieren somit die Leitplanken
fur eine zielgerichtete Umsetzung der Datenstra-

tegie 2.0.

Besonders die Datenqualitat nimmt dabei einen zen-
tralen Stellenwert ein. Eine hohe Datenqualitat und
die Transparenz bezlglich Mangelnin der Qualitatist
fur die datengetriebene Entscheidungsfindung essen-
ziell. Brauchbare Erkenntnisse aus den verfugbaren

Datensind nur dann erwartbar, wenn die notwendige



Datenbasis korrekt und vollstandigist. Qualitdtsman-
gel fUhren intern zu Mehrarbeit und zu fehlendem
Vertrauenindie gelieferten Daten und Auswertungen.
Eine hohe Datenqualitat ist dabei nicht nur bei den
Meldedaten wichtig. So besteht bei der Publikation
von mangelhaften Daten fur die FMA ein Reputations-
risiko. Die weitere Verbesserung der Datenqualitat
soll zielgerichtet bzw. risikobasiert erfolgen — dies
gewahrleistet einen effizienten Einsatz der Ressour-
cen. Dazu missen besonders kritische Daten identi-
fiziert werden. Die Verbesserung der Datenqualitatist
einProzess. Der Erfolgvon umgesetzten Massnahmen
muss Uberpraft und allenfalls notwendige Anpassun-
gen vorgenommen werden. Insbesondere auch vor
dem Hintergrund eines zukunftigen Einsatzes von
Kunstlicher Intelligenz ist eine gute Datengrundlage

von herausragender Bedeutung.

CHATBOTELI

Um Prozesse im Meldewesen sowohl fiir die FMA
als auch fur die Finanzintermediare zu erleichtern,
setzt die FMA den Chatbot ELI ein. Ziel war es,
dass repetitive und einfache Fragen direkt vom
Chatbot beantwortet werden kénnen. Komplexere
Anfragen sollen korrekt triagiert und weitergelei-
tet werden. Dadurch konnten die Supportanfragen

erheblich reduziert werden.
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Weiter fortgesetzt hat die FMA die Arbeit an der
Umsetzung des E-Government-Gesetzes. Im Jahr
2020 hatten Regierungund Landtag beschlossen, die
elektronische Kommunikation im Geschaftsverkehr
mit Behdérden zum verpflichtenden Standard zu erhe-
ben. Dadurch sollen die staatlichen Dienstleistungen
effizienter gestaltet und der Zugang zu staatlichen
Dienstleistungenund Informationen unabhangigvon
Ortund Zeitermoglicht werden. Zur Umsetzungwurde
eine gesetzliche Verpflichtung von Behorden und
Unternehmen zur elektronischen Kommunikationim
Geschaftsverkehr eingefuhrt. Die FMA hat bereits
zahlreiche Anpassungenvorgenommen, um eine voll-
standig elektronische Kommunikation zu ermaoglichen.
So verfugt die FMA Uber ein Framework fur die voll-
standig digitale Aktenverwaltung, Uber eine digitale
Amtssignatur, die physische Unterschriften ersetzt
sowie Uber eine Antragsplattform fur eingehende
Antrage. Auch zuklnftig werden die elektronischen
Kommunikationskanale weiter ausgebaut, unter ande-
remwird die Antragsplattform durch eine Zustellplatt-
form erganzt und ein sicherer, verschlUsselter Kom-
munikations- und Datenaustauschraum (Trust Room)
geschaffen. Dabei nutzt die FMA Synergien mit der

Landesverwaltung.

CARE4AWARE

Die FMA hat 2024 fur ihre Security Awareness-
Kampagne dendritten Platz in der Kategorie
«PERFORM» des Care4Aware-Awards gewonnen.
Die Security Awareness-Kampagne der FMA nutzt
den Gamification-Ansatz. Der Care4Aware-Award
ist die wichtigste Auszeichnung zum Thema
Security-Awareness in Europa und wird seit 2019

vergeben.
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VIELFACH

AUSGEZEICHNET

130 Mitarbeitende, ein Ziel: ein starker, sicherer Finanzplatz mit
einem guten Rufim In- und Ausland. Da zahlt jede und jeder Ein-
zelne. Darum legt die FMA grossen Wert auf ein attraktives
Arbeitsumfeld, einen erfrischenden Teamgeist und darauf, dass
sich die Mitarbeitenden wohlfuhlen. Dass dies fur die FMA nicht nur
leere Worte sind, zeigen zahlreiche Label, Auszeichnungen und
Zertifikate, welche die FMA erhalten hat. Unter anderem folgende:

WE PAY FAIR

Die FMA legt grossen Wert auf faire Lohne. Die FMA-
Personalstrategie sieht deshalb vor, die Lohngleich-
heit nicht nur sicherzustellen, sondern auch regel-
massig durch unabhangige Experten Uberprufen
zulassen. Eine entspreche Uberpriifung des Compe-
tence Centre for Diversity & Inclusion (CCDI) der
Universitat St. Gallen hat festgestellt: Bei der FMA
werden weder Frauen noch Manner systematisch
lohndiskriminiert — es gibt keinen statistisch signifi-
kanten Lohnunterschied zwischen den beiden
Geschlechtern. Aufgrund des guten Resultats wurde
der FMA das WePayFair-Label des CCDl verliehen.

FAMILIENFREUNDLICH 2024

2024 wurde die FMA bereits zum zweiten Mal von der
Regierung als familienfreundlichstes Unternehmen
in der Kategorie «Mittlere Unternehmen» ausgezeich-
net. Besonderen Wert hat die Auszeichnung des Minis-
teriums fur Gesellschaft und Kultur fur die FMA, weil

sie auf den Bewertungen der Mitarbeitenden basiert.

FAMILIEN
FREUNDLICH

REGIERUNG
DES FURSTENTUMS LIECHTENSTEIN



FRIENDLY WORK SPACE

«Friendly Work Spacey» ist ein Qualitatssiegel fur das
systematische betriebliche Gesundheitsmanagement
(BGM) der FMA. Gesundheitsforderung Schweiz hat
das BGM der FMA gepruft und kommt zum Schluss,
dass die FMA optimale Rahmenbedingungen fur die
Gesundheit ihrer Mitarbeitenden schafft. Gesund-
heitsforderung Schweiz haltim Ergebnisbericht fest:
«Die konsequente Verankerung von Grundsatzen zu
Gesundheit und Leistungsfahigkeit im FMA-Kodex
und in der Personal- und Nachhaltigkeitsstrategie
zeigt das Engagement der FMA flr das Wohlergehen
der Mitarbeitenden und fur ein nachhaltiges HR.»

SWISS ARBEITGEBER AWARD

Beim «Swiss Arbeitgeber Award 2024» hat die FMA
den zweiten Platz belegt. Die FMA gehdrt damit zu
den Top-Arbeitgebern in der Schweiz und Liechten-
stein. Der Swiss Arbeitgeber Award ist die reprasen-
tativste Verleihung zur Ermittlung der Arbeitgeber-
attraktivitatin der Schweiz. Ausschlaggebend fur diese
Auszeichnungsind die detaillierten Bewertungen der
Mitarbeitenden eines Unternehmens. Die Mitarbei-
terbefragung, an der Uber 42 000 Teilnehmende aus
153 Unternehmen in der Schweiz und Liechtenstein
teilnahmen, ist die grésste ihrer Art. In der Kategorie
«Mittelgrosse Unternehmen mit 100—-249 Mitarbei-
tenden» konnte die FMA den zweiten Platz unter allen

Teilnehmern sichern.
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ORGANIGRAMM DER FMA PER 1. JANUAR 2025

AUFSICHTSRAT

Dr. Christian Batliner, Prasident
Volkmar Ritter, Vizeprasident
Arzu Tschutscher-Alanyurt

Jurg Meier

GESCHAFTSLEITUNG

Mario Gassner, Vorsitzender

Dr.Reto Degen
Markus Meier
Martin Schadler

Dr. Alexander Imhof, Stv. Vorsitzender

Simone Edelmann-Béniger

Finanzstabilitat

Dr. Martin Gachter

Makroprudenzielle Aufsicht
Dr. Martin Gachter

Abwicklung
Dr. Thomas Stern

Banken

Markus Meier

Aufsicht
Boris Blum

Recht
Dr. Elena Seiser *

Grafik 13
Organigramm

Versicherungen und
Vorsorgeeinrichtungen

Dr. Alexander Imhof

Aufsicht
Beat Wafler *

Recht
Martina Tschanz

Asset Management
und Markte

Dr. Reto Degen

Aufsicht
Franz-Anton Steurer*

Recht
Agnes Gehrer-Wachter

Strategische Grundlagen

Mario Gassner

Kommunikation
Lukas Muller

Recht und Internationale
Angelegenheiten
Dr. Johannes Kiing

Geldwascherei- Operations
pravention und Andere
Finanzintermedidre

Simone Edelmann-Béniger Martin Schadler

Aufsicht Informations- und

Philipp Roser Kommunikations-
technologien

Recht Roger Guntli *

Daniel Gehri *

HR/Finanzen und Services
Martin Schadler

* Stellvertretender Bereichs- bzw. Stabsstellenleiter
gultigab 1. Januar 2025
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ORGANE DER FMA PER 31. DEZEMBER 2024

Die Organe der FMA sind gemass Art. 6 FMAG: a) der Aufsichtsrat,
b) die Geschéftsleitung,
c) die Revisionsstelle.

Aufsichtsrat

Préasident Mitglieder
Dr. Christian Batliner, Triesen, Jurg Meier, Eschen,
gewahlt von 2020-2024 (2022 — 2024 Prasident) gewahltvon 2016 -2020 und 2021 -2025
und 2025-2029 Arzu Tschutscher, Ruggell,
gewahlt von 2024 -2029
Vizeprasident Sonja Stirnimann, Rotkreuz (CH),
Volkmar Ritter, Vaduz, gewahlt von 2024 -2029
gewahltvon 2022 - 2027 (2023 - 2027 Vizepréasident)

Geschéftsleitung

Vorsitzender der Geschéaftsleitung Bereichsleiter Banken

Mario Gassner, Triesenberg Markus Meier, Buchs (CH)

Stellvertretender Vorsitzender der Geschéafts- Bereichsleiter Asset Management und Markte
leitung und Bereichsleiter Versicherungen und Dr. Reto Degen, Rehetobel (CH)
Vorsorgeeinrichtungen

Dr. Alexander Imhof, Vaduz Bereichsleiter Geldwéaschereipravention und

Andere Finanzintermediare
Simone Edelmann-Boéniger, Rorschacherberg (CH)

Bereichsleiter Operations
Martin Schadler, Triesenberg

Revisionsstelle

In Anwendungvon Art. 19 Abs. 4 FMAG hat die Regierung die Funktion der Revisionsstelle mit Beschluss vom
2.Méarz 2010 (RA 2010/ 463) der Finanzkontrolle Ubertragen. Die Aufgaben der Revisionsstelle richten

sich grundsatzlich nach den spezifischen Bestimmungen Uber die Finanzkontrolle. Die Finanzkontrolle Gbt
diese Funktion bis zu einem anderslautenden Beschluss der Regierung aus.

Grafik 14
Organe



JAHRES-
BERICHT

UND JAHRES-
RECHNUNG

Gemass Art. 28 des Gesetzes Uber die Finanzmarktaufsicht
(FMAG) finanziert sich die FMA aus einem Beitrag des Landes,
den Aufsichtsabgaben und Gebuhren sowie den Ertragen
aus der Erbringung von Dienstleistungen.



JAHRESBERICHT

Die Regierung genehmigte in ihrer Sitzung vom
28.November 2023 dendetaillierten Voranschlag 2024
der FMA mit einem Staatsbeitrag von CHF 6 000 000
und einem Aufwandvolumen von CHF 28 740 000. Der
tatséachliche Aufwand fur das Geschéaftsjahr 2024
belduft sich auf CHF 27767 976. Er liegt damit um
CHF 972 024 (3,4 %) unter dem genehmigten Budget.

Die Ertrage vor Staatsbeitrag belaufen sich auf
insgesamt CHF 23307 898 und liegen damit um
CHF 1347 898 (6,1%) Uber dem Budget.

Gemass Art. 30b FMAG ist die FMA verpflichtet, jahr-
lich Reserven zu bilden, bis die Gesamtreserve 25%

des durchschnittlichen ordentlichen Aufwandes

gemass JahresrechnungderletztendreiJahre erreicht
hat. Gemass dieser gesetzlichen Vorgabe durfen die

Reserven fur das Jahr 2024 einen Bestand von maxi-
mal CHF 6 684 972 aufweisen. Da der Reservenbestand

per 1. Januar 2024 bereits CHF 6 174 355 betrug, konn-
ten diesem per 31. Dezember 2024 noch CHF 510 617
zugewiesen werden. Der Staatsbeitrag wurde dem-
entsprechend angepasst. Anstelle der budgetierten

CHF 6000 000 betragt der Staatsbeitrag fur das Jahr
2024 CHF 4970 695. Der totale Ertrag inkl. Staats-
beitrag belduft sich somit auf CHF 28 278 593. Abzug-
lich des Gesamtaufwandes von CHF 27767976
schliesst die Rechnung mit einem Jahresgewinn

von CHF 510 617.

Der Personalaufwand belduft sich im Geschéaftsjahr
2024 auf CHF 20 357 304 und liegt um CHF 57 304
(0,3%) hoher als budgetiert.

JAHRESBERICHT
FMA-Geschéftsbericht 2024

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen fallen mit
CHF 5441900 um CHF 463100 (7,8 %) tiefer aus als
budgetiert. Dabei sind hauptséachlich die Informatik-
kosten, die Reisespesen sowie die Expertenhonorare
tiefer als im Budget vorgesehen ausgefallen. Dem-
gegenuUberliegt hauptsachlich der Prafungsaufwand
Uber dem Budget.

Der Abschreibungsaufwand belduft sich aufinsgesamt
CHF 1968 403 und liegt somit um CHF 566 597
(22,4%) unter dem Budget. Dabei fallt insbesondere
der Abschreibungsaufwand auf Software tiefer aus,
dies aufgrund von Verzégerungen bei IT-Projekten
infolge von infrastrukturellen und organisatorischen

Herausforderungen.

Nach der Zuweisung des Gewinns des Geschéftsjah-
res 2024 inder Hohe von CHF 510 617 an die Reserven

betragt der Reservenbestand per 31. Dezember 2024

somit CHF 6 684 972. Damit ist die gesetzlich festge-
legte maximale Hohe an Reserven ausgeschopft.

Ausblick

Die Abanderung des Finanzmarktaufsichtsgesetzes
im Jahr 2023 sieht vor, dass das Land Liechtenstein
der FMA vorbehaltlich Art. 30b FMAG (Reserven-
regelung) fur die Jahre 2024 bis 2027 einen jahrlichen
Betrag in Hohe von max. CHF 6 000 000 leistet. Fur
das Geschaftsjahr 2025 hat die Regierung ein
Budget mit einem Gesamtaufwand in der Hohe von
CHF 30181000 genehmigt. Die FMAist auch 2025in
zahlreiche Regulierungsprojekte involviert. Zunennen
sind diesbezlglich insbesondere die Umsetzung des
AML-Packages bzw. der CRD VI. Aufsichtsseitig steht
insbesondere die Implementierung von DORA und
MiCAR im Fokus. Ausserdem sind die weitere Umset-
zungder IT-Strategie sowie die weitere Digitalisierung
der FMA zentrale Themen im Geschéftsjahr 2025.
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BILANZ PER 31. DEZEMBER (IN CHF)

Aktiven 2024 2023
Anlagevermdgen
Immaterielle Anlagewerte —Software 1597 747 40 1684763.98
Sachanlagen —Betriebseinrichtungen 117 197.43 115616.33
—IT-Einrichtungen 114048.96 178 125.21
—Mobiliar 134 258.38 153 487.23
Umlaufvermdgen
Forderungen —Forderungenaus Lieferungen
und Leistungen 954 179.40 1467017.50
—Delkredere -418 330.74 —424290.74
535848.66 535848.66 1042726.76 1042726.76
—Sonstige Forderungen 115942.92 196 131.37
Guthaben bei Banken —Bank 21504 106.03 8287 203.08
und Kassenbestand —Kasse 74430 475.55
Rechnungsabgrenzungsposten 729 063.74 338 606.15
Total Aktiven 24848957.82 11997 135.66
Passiven 2024 2023
Eigenkapital
—Dotationskapital 2 000 000.00 2 000 000.00
—Reserven 6174 354.48 6171954.35
—Jahresgewinn (+) / Jahresverlust (-) 510617.29 2400.13
8684971.77 8684971.77 817435448 8174354.48
Rickstellungen
—Sonstige Ruckstellungen 575065.63 568 270.54
Verbindlichkeiten
—Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 917 892.92 911 620.35
—Verbindlichkeit gegentber Land Liechtenstein 12745 203.93 516993.68
—Sonstige Verbindlichkeiten 1205776.60 1682 566.67
Rechnungsabgrenzungsposten 720046.97 143 329.94
Total Passiven 24848957.82 11997 135.66
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ERFOLGSRECHNUNG VOM 1. JANUAR - 31. DEZEMBER (IN CHF)

Gebiihren und Abgaben
Bewilligungsgebuhren
Aufsichtsabgaben
Prufungsgebuhren

Ubrige Gebuihren

Sonstige betriebliche Ertrége
Staatsbeitrag

Personalaufwand
Loéhne und Gehalter

Soziale Abgaben und Aufwendungen fur
Altersversorgung und fur Unterstitzung

davon fur Altersversorgung

Aufsichtsrat

Abschreibungen und Wertberichtigungen
Abschreibungen auf Software
Abschreibungen auf IT-Einrichtungen
Abschreibungen auf Mobiliar
Abschreibungen auf Betriebseinrichtungen
Sonstige betriebliche Aufwendungen
Sonstiger Personalaufwand

Aus- und Weiterbildung

Kanzleiauslagen

Reisespesen
Expertenhonorare/Gutachten
Prufgesellschaften

Ruckerstattungen Prufgesellschaften
Raumkosten

Versicherungen

Informatikkosten

Offentlichkeitsarbeit

Veranstaltungen und Reprasentation
Mitgliedsbeitrage Verbande/Institutionen
Prafungsaufwand

Ubriger Aufwand

Debitorenverluste

Sonstige Zinsen und dhnliche Aufwendungen

Jahresgewinn (+) / Jahresverlust (=)

2024 Budget 2024

1137636.98 1100 000.00
21232370.69 20000000.00
61087.70 40000.00
767 594.48 800 000.00
109 208.59 20 000.00
4970694.70 6000 000.00

28278593.14 27960000.00

—16786102.85 —16720000.00

-3092671.89 —3100000.00
-2660534.25
—478529.73 —480000.00
—-1781434.25 —2330000.00
—-123378.90 —135000.00
—48837.95 —50000.00
—-14752.15 —20000.00
—-235112.44 —255000.00
—437 469.74 —450000.00
—189795.12 —215000.00
—292 398.89 —380000.00
—461806.42 —520000.00
—694006.05 0.00
694 006.05 0.00
—-2068248.16 —2070000.00
—91 346.70 —95000.00
—1009284.40 -1190000.00
—143995.41 —150000.00
—34158.41 —30000.00
—354247.71 —370000.00
-61087.70 —40000.00
-55716.17 -90000.00
—7232.94 -50000.00
-367.92 0.00
510617.29 —-780000.00

Budget-Abw. 2023
37 636.98 1020 255.00
1232370.69 19836081.74
21087.70 54510.50
—-32405.52 1001 205.49
89 208.59 44045.88
-1029 305.30 5000 000.00
318593.14 26956098.61

—66102.85 -15953216.56

7328.11 -2908216.84
-2500083.50

1470.27 —475020.63
548 565.75 —-1730560.24
11621.10 -126626.95
1162.05 —48598.90
5247.85 -12118.80
19 887.56 —224257.52
12530.26 —442005.64
25204.88 —-189701.21
87601.11 —272339.50
58 193.58 —493771.72
—694006.05 —-131394.00
694 006.05 131 394.00
1751.84 —2130424.87
3653.30 -91417.00
18071560 —-1218514.32
6004.59 —-138996.71
—-4158.41 —-29652.00
15752.29 —341839.82
-21087.70 -54510.50
34283.83 —45862.76
42767.06 —24889.34
-367.92 -156.65
1290617.29 2400.13

Betriebliche Ertrage

Staatsbeitrag

Total Ertrag

Personalaufwand

Abschreibungen und Wertberichtigungen
Sonstige betriebliche Aufwendungen
Sonstige Zinsen und dhnliche Aufwendungen
Total Aufwand

Jahresgewinn (+) / Jahresverlust (=)

23307 898.44 21960000.00
4970694.70 6 000 000.00
28278593.14 27960000.00

—20357304.47 —20300000.00

—-1968403.25 -2535000.00
-5441900.21 —-5905000.00
-367.92 0.00
—27767975.85 —-28740000.00
510617.29 —-780000.00

134789844 21956098.61
—1029305.30 5000 000.00
318593.14 26956098.61
—57304.47 —19336454.03
566 596.75 —1918904.89
463099.79 —-5698182.91
-367.92 —156.65

972024.15 -26953698.48
1290617.29 2400.13
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ANHANG ZUR JAHRESRECHNUNG

Grundsédtze der Rechnungslegung

Gemass Art. 32 FMAG sind fur die Erstellung des
Geschéftsberichtes (Jahresrechnung und Jahresbe-
richt) die erganzenden Vorschriften fur bestimmte
Gesellschaftsformen des Personen- und Gesell-
schaftsrechts (PGR) massgebend. Die FMA wendet
dabei die Vorschriften fur grosse Gesellschaften an.
Diese Vorschriften verlangen, dass die Jahresrech-
nung ein den tatsachlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdégens-, Finanz- und

Ertragslage (true and fair view) zu vermitteln hat.
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Die Bewertung der Sachanlagen erfolgt zu Anschaf-
fungskosten, vermindert umdie Abschreibungen. Die
Abschreibung erfolgt linear auf dem Anschaffungs-
wert. Die Abschreibungsrichtlinie sieht folgende

Nutzungsdauer vor:

Kategorie Nutzungsdauer

Software 3 Jahre
IT-Einrichtungen 3 Jahre
Mobiliar 5 Jahre
Betriebseinrichtungen 10 Jahre

Tabelle 1
Nutzungsdauer

Die flussigen Mittel sind zum Nominalwert ausgewie-
sen. Der Ansatz der Forderungen erfolgt zum Nenn-
wertabzuglich aller erforderlichen Wertberichtigungen.
Die Ruckstellungen sind so bemessen, dass sie nach
kaufmannischer Beurteilung allen erkennbaren Risiken
in ausreichendem Umfang Rechnung tragen. Die
Bewertung der Verbindlichkeiten erfolgt zum Nenn-

wert bzw. zum hdéheren Ruckzahlungsbetrag.

Fremdwéahrungsumrechnung

Die FMA stellt ausschliesslich Rechnungen in der
Wahrung CHF. Verbindlichkeiten, die auf eine andere
Wahrung als CHF lauten, werden zum Devisen-

kassamittelkurs zum Bilanzstichtag angesetzt.

Forderungen

Die gesamten Forderungen haben eine Restlaufzeit
von unter einem Jahr. Die Bilanzierung erfolgt zum
Nominalwert. Fir am Bilanzstichtag erkennbare Risiken
werden Wertberichtigungenim betriebswirtschaftlich
notwendigen Umfang gebildet. Samtliche Wert-
berichtigungen sindin der Position Forderungen offen

ausgewiesen.
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Anlagevermégen in CHF

Die Entwicklung der einzelnen Posten des Anlagever-

mogens istim Anlagespiegel gesondert dargestellt:

Betriebs-

Software Mobiliar einrichtungen

Anlagevermogen

Stand 01.01.2024 9277 885.56 705 495.07 1121441.13 1862615.78 12967 437.54
Anschaffungs- Zugange 1694421.67 59 308.65 29617.10 16333.25 1799 680.67
kosten Abgéange 175624.40 24177.21 6174.40 0.00 205976.01
Stand 31.12.2024 10796 682.83 740626.51 1144883.83 1878949.03 14561 142.20
Stand 01.01.2024 7593121.58 527 369.86 967953.90 1746999.45 10835 444.79
. Zugange 1781434.25 123378.90 48837.95 14752.15 1968 403.25
Abschreibungen
Abgange 175620.40 24171.21 6166.40 0.00 205958.01
Stand 31.12.2024 9198935.43 626 577.55 1010625.45 1761751.60 12 597 890.03
Buch " Stand 01.01.2024 1684763.98 178125.21 153487.23 115616.33 2131992.75
uchwer
Stand 31.12.2024 1597747.40 114048.96 134 258.38 117 197.43 1963 252.17
Tabelle 2

Anlagespiegel

Rickstellungen

Die Ruckstellungen werden jahrlich neu beurteilt,
begrindet und gegebenenfalls angepasst. In den
Ruckstellungen sind die offenen Ferienguthaben per
31. Dezember 2024 in der Héhe von CHF 575066
berucksichtigt.

Verbindlichkeiten

Die gesamten Verbindlichkeiten der FMA haben eine

Restlaufzeit von unter einem Jahr.

Langfristige Verbindlichkeiten

Esbestehtein Mietvertrag zwischender FMA und der
Liechtensteinischen Alters- und Hinterlassenenver-
sicherung (AHV), abgeschlossen im Dezember 2010
mit einer Laufzeit von 20 Jahren. Der jahrliche Miet-
zins betragt rund CHF 1800 000 (inkl. Nebenkosten).

Geschiafte mit nahestehenden
Unternehmen und Personen

Basierend auf der Eignerstrategie besteht zwischen
der Liechtensteinischen Landesverwaltung (LLV)und
der FMAeine Leistungsvereinbarung. Aufgrund dieser
Leistungsvereinbarung erbringt die LLV zu Gunsten
der FMA Leistungen, wie z.B. in den Bereichen
Besoldungsadministration und Informatik. Auf eine
Verrechnung der erbrachten Dienstleistungen wird
verzichtet, sofern diese sich nach den tblichen LLV-

Standards richten.
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Aufsichtsrat Regierungsbeschluss

Mandatsperiode

Dr. Christian Batliner - BNR2019/1388 vom 22.10.2019 01.01.2020-31.12.2024
(Prasident) — BNR2021/1846 vom 07.12.2021 01.01.2022 - 31.12.2024

— BNR2024/1983 vom 10.12.2024 01.01.2025-31.12.2029
Volkmar Ritter — BNR2022/497 vom 29.03.2022 01.04.2022 - 31.03.2027

(Vizeprasident)

Jurg Meier — BNR 2015/1727 vom 16.12.2015 01.01.2016-31.12.2020

— BNR 2020/1403 vom 29.09.2020 01.01.2021-31.12.2025
Arzu TschUtscher — BNR 2023/1907 vom 28.11.2023 01.01.2024 -31.12.2028
Dr. Gabriela Maria Payer — BNR2023/757 vom 02.05.2023 01.07.2023-30.06.2024

(vorzeitige Niederlegung des
Mandats per 30.06.2024)

Sonja Stirnimann — BNR 2024/914vom 11.06.2024

(vorzeitige Niederlegung des
Mandats per 31.12.2024)

Tabelle 3
Aufsichtsrat

Beziige des Aufsichtsrates und
der Mitglieder der Geschaftsleitung
(Art. 1092 Ziff. 9 Bst. a PGR)

a) Aufsichtsrat

Die Entschadigungen fur den Aufsichtsrat der FMA
im Geschéftsjahr 2024 belaufen sich inklusive Sozial-
beitrage auf CHF 478 530 (Vorjahr: CHF 475 021). Davon
betragendie sozialen Abgaben und Aufwendungen fur
Altersversorgung und fur Unterstitzung CHF 53 530
(davon fur Altersversorgung CHF 49 856). Der Auf-
sichtsrat setzte sich im Jahr 2024 wie in Tabelle 3
ersichtlich zusammen. Die Entschadigung der
Mitglieder des Aufsichtsrates richtet sich nach dem
Regierungsbeschluss vom 31. Januar 2017 (BNR
2017/101) und vom 14. Dezember 2021 (BNR 2021/1897).
Die Regierung hat die folgenden Bezlge festgesetzt:

— Grundentschadigung Prasident

— Grundentschadigung Stellvertreter
des Prasidenten

— Grundentschadigung Ubrige Mitglieder

— Sitzungspauschalen pro Sitzungstag

01.07.2024 - 31.12.2024

b) Geschaftsleitung

Die Bruttobezlge der Mitglieder der Geschaftsleitung
im Geschaftsjahr 2024 belaufen sich auf CHF 2029583
(Vorjahr: CHF 1963 667) ohne Sozialaufwand.

Die Mitglieder der Geschaftsleitung werden vom Auf-
sichtsrat bestellt. Die Geschéaftsleitung besteht per
31. Dezember 2024 aus folgenden Mitgliedern:

— Mario Gassner, Vorsitzender der Geschéftsleitung

— Dr. Alexander Imhof, Stv. Vorsitzender
der Geschaftsleitung und Leiter Bereich
Versicherungen und Vorsorgeeinrichtungen

— Dr.Reto Degen, Leiter Bereich Asset
Management und Markte

— Markus Meier, Leiter Bereich Banken

— Simone Edelmann-Boniger, Leiterin Bereich
Geldwaschereipravention und Andere
Finanzintermediare

— Martin Schadler, Leiter Bereich Operations



Personalbestand

Im Jahr 2024 betrug der durchschnittliche Personal-
bestand 126 Personen (Vorjahr: 123). Ende Dezember
2024 waren 127 Mitarbeitende (124) beschaftigt. Davon
waren vier Mitarbeitende (5) befristet angestellt. Der
Anteil an Frauen betrug 46 % (47 %). 39 Mitarbeitende
(41) arbeiteten Teilzeit. Im Berichtsjahr verliessen funf
Mitarbeitende(4) die FMA und sieben Mitarbeitende

(5) traten neu ein.

Insgesamt waren Ende 2024 114,5 Vollzeitstellen (Vor-
jahr: 109,5) besetzt. Der vom Aufsichtsrat bewilligte
Stellenplan beinhaltete per Ende 2024 115 Vollzeit-
stellen (111).

Prifgesellschaften/
Riickerstattungen Priifgesellschaften

Die Position Prufgesellschaften in der Héhe von
CHF 694 006 beinhaltet Aufwendungen im Zusam-
menhang mitausserordentlichen Vor-Ort-Kontrollen
und Untersuchungen, die durch externe Prifgesell-
schaften durchgefuhrt wurden.Im Gegenzug werden
diese denentsprechenden Finanzintermediaren unter
der Position Ruckerstattungen Prifgesellschaftenin
der Héhe von CHF 694 006 wieder in Rechnung gestellt.
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Amtshaftungsklagen

Im Januar 2024 wurde der FMA vom Obergericht eine
Klage nach dem Amtshaftungsgesetz zugestellt. Im
Dezember 2024 wies das Obergericht diese Klage
vollumfénglich ab, der Kldger erhob dagegen Berufung.
Das Verfahrenvordem Obersten Gerichtshof dauert

derzeitnoch an.
Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
Es sind keine Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

eingetreten, die einen wesentlichen Einfluss auf die

Jahresrechnung haben.
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TESTAT DER FINANZKONTROLLE
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FINANZKONTROLLE

FURSTENTUM LIECHTENSTEIN

Testat der Finanzkontrolle betreffend Priifung der Jahresrechnung der

Finanzmarktaufsicht (FMA) Liechtenstein

Bericht der Finanzkontrolle zur Jahresrechnung

Wir haben die Buchfiihrung sowie die Jahresrechnung (bestehend aus Bilanz, Erfolgsrechnung und
Anhang) der Finanzmarktaufsicht (FMA) Liechtenstein fir das am 31.Dezember 2024
abgeschlossene Geschéftsjahr gepriift.

Nach unserer Beurteilung vermittelt die beigelegte Jahresrechnung (Seiten 88 bis 95) ein den
tatséchlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens- und Finanzlage der
Finanzmarktaufsicht (FMA) Liechtenstein zum 31. Dezember 2024 sowie deren Aufwands- und
Ertragslage fiir das dann endende Jahr in Ubereinstimmung mit dem liechtensteinischen Gesetz.

Grundlage fiir das Priifungsurteil

Basierend auf dem Finanzkontrollgesetz haben wir als Revisionsstelle unsere Priifung geméss
liechtensteinischem Gesetz und nach den Grundsatzen des Berufsstandes durchgefihrt.

In Ubereinstimmung mit den Anforderungen des Berufsstandes sind wir von der
Finanzmarktaufsicht (FMA) Liechtenstein unabhangig.

Zudem ist die Finanzkontrolle gemdss Finanzkontrollgesetz das oberste Fachorgan der Finanz-
aufsicht tber das 6ffentliche Finanzgebaren und die 6ffentliche Rechnungslegung. Dabei handelt
es sich um einen umfassenden gesetzlichen Auftrag, der auch die Priifung der Verwendung von
Staatsbeitragen beinhaltet. Unsere Priifungen erfolgen dabei nach den gesetzlichen Kriterien der
Ordnungsmadssigkeit, der Rechtmdssigkeit und der Wirtschaftlichkeit. Die Ergebnisse und
Anmerkungen unserer Prifungen sind im detaillierten Bericht Uber die Prifung 2024 der
Finanzmarktaufsicht (FMA) dargelegt.

Wir sind der Auffassung, dass die von uns erlangten Priifungsnachweise ausreichend und geeignet
sind, um als eine Grundlage fur unser Prifungsurteil zu dienen.

Verantwortlichkeiten des Aufsichtsrates der Finanzmarktaufsicht (FMA) Liechtenstein

Der Aufsichtsrat ist verantwortlich fiir die Aufstellung einer Jahresrechnung in Ubereinstimmung
mit den allgemeinen und spezialgesetzlichen Vorschriften, welche ein den tatséchlichen
Verhdltnissen entsprechendes Bild vermittelt, fiir die Einhaltung der Vorgaben des Eigners und fiir
die internen Kontrollen, die der Aufsichtsrat als notwendig erachtet, um die Aufstellung einer
Jahresrechnung zu ermdglichen, die frei von - beabsichtigten oder unbeabsichtigten —
wesentlichen falschen Darstellungen ist.

Bei der Aufstellung der Jahresrechnung ist der Aufsichtsrat dafiir verantwortlich, die Fihigkeit der
Finanzmarktaufsicht (FMA) Liechtenstein zur Fortfiihrung der Geschéaftstatigkeit zu beurteilen und
Sachverhalte in diesem Zusammenhang transparent darzulegen.

Weiter ist der Aufsichtsrat fiir die im Geschéaftsbericht enthaltenen zusétzlichen Informationen
verantwortlich.

Verantwortlichkeiten der Finanzkontrolle fiir die Priifung der Jahresrechnung

Unsere Ziele sind, hinreichende Sicherheit dartiber zu erlangen, ob die Jahresrechnung als Ganzes
frei von — beabsichtigten oder unbeabsichtigten — wesentlichen falschen Darstellungen ist und
einen Bericht abzugeben, der unser Prifungsurteil beinhaltet. Hinreichende Sicherheit ist ein
hohes Mass an Sicherheit, aber keine Garantie dafiir, dass — basierend auf dem
Finanzkontroligesetz und in Ubereinstimmung mit dem liechtensteinischen Gesetz sowie den
Grundsatzen des Berufsstandes — die durchgefiihrte Abschlusspriifung eine wesentliche falsche
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Darstellung, falls eine solche vorliegt, stets aufdeckt. Beabsichtigte oder unbeabsichtigte falsche
Darstellungen werden als wesentlich angesehen, wenn von ihnen einzeln oder insgesamt
verniinftigerweise erwartet werden konnte, dass sie die auf der Grundlage dieser Jahresrechnung
getroffenen wirtschaftlichen Entscheidungen beeinflussen.

Wir identifizieren und beurteilen die wesentlichen Risiken — beabsichtigter oder unbeabsichtigter —
falscher Darstellungen in der Jahresrechnung, planen und fiihren Priifungshandlungen als
Reaktion auf diese Risiken durch sowie erlangen Priifungsnachweise, die ausreichend und
geeignet sind, um als Grundlage fiir unser Priifungsurteil zu dienen. Dabei Giben wir — basierend
auf dem Finanzkontrollgesetz und in Ubereinstimmung mit dem liechtensteinischen Gesetz sowie
den Grundsétzen des Berufsstandes — wahrend der gesamten Priifung pflichtgemasses Ermessen
aus und bewahren eine kritische Grundhaltung.

Wir erlangen ein Verstindnis von dem fiir die Abschlusspriifung relevanten Internen
Kontrollsystem, um Priifungshandlungen zu planen, die unter den gegebenen Umstdnden
angemessen sind.

Wir beurteilen die Angemessenheit der angewandten Rechnungslegungsmethoden sowie die
Vertretbarkeit der dargestellten geschatzten Werte in der Rechnungslegung und damit
zusammenhangenden Angaben. Weiter beurteilen wir die Darstellung, den Aufbau und den Inhalt
der Jahresrechnung einschliesslich der Angaben im Anhang sowie, ob die Jahresrechnung die
zugrunde liegenden Geschaftsvorfélle und Ereignisse in einer Weise wiedergibt, sodass eine
sachgerechte Darstellung erreicht wird.

Unser Priifungsurteil zur Jahresrechnung erstreckt sich nicht auf die zusatzlichen Informationen
im Geschaftsbericht, und wir bringen keinerlei Priifungsschlussfolgerung hierzu zum Ausdruck.

Wir kommunizieren mit dem Priifungsausschuss des Aufsichtsrats unter anderem {ber den
geplanten Umfang und die geplante zeitliche Einteilung der Priifung sowie liber bedeutsame
Prifungsfeststellungen, einschliesslich etwaiger bedeutsamer Méngel im Internen Kontroll-
system, die wir wahrend unserer Priifung identifizieren.

Weitere Bestatigungen

Der beigelegte Jahresbericht ist nach den geltenden rechtlichen Anforderungen aufgestellt
worden, steht im Einklang mit der Jahresrechnung und enthélt geméss unserer Beurteilung — auf
Basis der durch die Priifung der Jahresrechnung gewonnenen Erkenntnisse, des gewonnenen
Verstdndnisses tiber die Finanzmarktaufsicht (FMA) Liechtenstein und deren Umfeld — keine
wesentlichen fehlerhaften Angaben.

Ferner bestatigen wir, dass die Jahresrechnung dem liechtensteinischen Gesetz, dem Gesetz tiber
die Finanzmarktaufsicht (FMAG) und den Statuten entspricht und empfehlen der Regierung, die
vorliegende Jahresrechnung zu genehmigen.

FINANZKONTROLLE
des Fiirstentums Liechtenstein

S .Sttt

Cornelia Lang Fredy Baschleben
Leiterin Mandatsleiter

Vaduz, 20. Mérz 2025
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LIBELL
LIECHTENSTEIN

Hatten Sie anhand der Artnamen «Gemeine
Binsenjungfer oder Plattbauch» gewusst, ur
welche Tiere es sich handelt? Die genannte
namen gehdren zu Libellen, die in Liechtens
vorkommen. Diese faszinierenden Insekten
bendétigen im Larvenstadium naturnahe Gewa
ser wie Moore und Flusse. Als adulte Tiere
verlassen sie das Wasser, jagen in der Luft und
paaren sich.



Die Liechtensteinische Regierung hatim Frihjahr 2025
einen Band herausgegeben, welcher erstmals die
systematische Kartierung aller Libellenarten Liech-
tensteins prasentiert. Wahrend erste Aufnahmen
bereitsinden 1970er Jahren erfolgten, ermoglichten
moderne Technologien nun eine prazisere Erfassung.
Die Zahl der nachgewiesenen Arten hat sich von 41
auf 46 erhoht, was die positive Entwicklung der Libel-
lenvielfalt unterstreicht. Die faszinierende Biologie
dieser Insekten zeigt ihre Abhangigkeit von naturna-
hen Gewassernim Larvenstadium und ihre beeindru-
ckenden FlugkUnste als adulte Tiere. Das reich bebil-
derte Nachschlagewerk soll das Bewusstsein fur den
Schutz dieser besonderen Tiere und ihrer Lebens-

raume starken.
Die fantastischen Fotos stammen alle von Rainer Kuh-

nis. Fur die Bereitstellung des Bildmaterials mdchten

wir uns herzlich bedanken.

Plattbauch Schaaner Fenkeri

Herausgeber und Redaktion Konzept und Gestaltung
Finanzmarktaufsicht Liechtenstein Leone Ming Est. und digicube AG
Landstrasse 109
Postfach 279 Fotografie
9490 Vaduz Roland Korner, Close up (Portrat Vorwort)
Liechtenstein Rainer Kuihnis (Libellen)
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Telefon +423 2367373

info@fma-li.li Der Geschaftsberichtistin deutscher und englischer Sprache auf
www.fma-li.li der FMA-Website erhaltlich. Es erscheint keine gedruckte Version.
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