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Die Finanzmarktaufsicht (FMA) Liechtenstein be-
aufsichtigt als integrierte und unabhéangige Auf-
sichtsbehoérde die Finanzmarktteilnehmer des Fi-
nanzplatzes Liechtenstein. Mit ihrer Aufsichtstétig-
keit sorgt die FMA fiir die Stabilitat der Finanzinsti-
tute und des Finanzmarktes sowie den Schutz der
Kunden. Die FMA starkt dadurch die Wettbe-
werbs- und Zukunftsfahigkeit des Finanzplatzes
Liechtenstein.

Die FMA stellt durch die Aufsichtswahrnehmung
sicher, dass die Finanzintermediare den mogli-
chen Risiken adaquat begegnen. Ein zentrales
Element stellt dabei die Beurteilung der Risikolage
fur den Finanzplatz und die beaufsichtigten Fi-
nanzintermediare dar. Die FMA richtet ihre Auf-
sichtsschwerpunkte nach der Risikolage aus und
starkt dadurch die Resilienz gegenuber den iden-
tifizierten Risiken.

Mit diesem Dokument legt die FMA ihre aufsichtli-
chen Prioritaten fur das Jahr 2022 vor und aktua-
lisiert bestimmte Schwerpunktbereiche, die schon
fur 2021 festgelegt wurden. Die Behdrde wird die
gesetzten Prioritaten Uberwachen. Die genannten
Risiken und Aufsichtsschwerpunkte stellen keine
abschliessende Auswahl dar. Andere nicht er-
wahnte Risiken kénnen auch wichtig sein oder —
wie im Fall der COVID-19-Pandemie — wichtig
werden. Die FMA wird stets auch auf unvorherseh-
bare Ereignisse rasch und angemessen reagie-
ren. Es ist wichtig zu beachten, dass die

Aufsichtsprioritdten nicht das gesamte Spektrum
der von der FMA durchgefiihrten Arbeit umfassen,
sondern vielmehr eine Dokumentation der The-
men sind, auf die sich die Aufsicht konzentriert.

Die dargestellten Trends, Risiken und Auf-
sichtsprioritaten wurden in einer sorgféltigen Ana-
lyse des Marktumfelds, regulatorischer Entwick-
lungen, der Union Strategic Supervisory Priorities
(USSP), den Arbeitsprogrammen der Europai-
schen Aufsichtsbehérden, den Empfehlungen des
Europaischen Ausschusses fur Systemrisiken
(ESRB) sowie den Ergebnissen der Aufsichtstatig-
keit der FMA identifiziert.

1. Risikobasierte Aufsicht

Die FMA verfolgt bei der Aufsicht einen risikoba-
sierten Ansatz, der die potenziellen makro- und
mikroprudenziellen Risiken sowie Verhaltensrisi-
ken im Zusammenhang mit den beaufsichtigten
Unternehmen berlcksichtigt. Bei der risikobasier-
ten Aufsicht werden die Ressourcen dort einge-
setzt, wo sie die grosste Wirkung entfalten und wo
die grosste Bedrohung fiir die Anleger und die Fi-
nanzmarktstabilitat geortet wird.

2. Aktuelle Risikobeurteilung
2.1 Marktentwicklung

Als kleine und offene Volkswirtschaft war Liech-
tenstein vom globalen Wirtschaftsabschwung in-
folge der COVID-19-Pandemie stark betroffen, da
die Exporttatigkeit zu Beginn der globalen Rezes-
sion stark nachliess.

Die wirtschaftlichen Aussichten haben sich im ers-
ten Halbjahr 2021 dank der allm&hlichen Locke-
rung von Einddammungsmassnahmen weiter ver-
bessert, was sich in den weiter verbesserten Prog-
nosen fur das Bruttoinlandsprodukt widerspiegelt,
und das trotz der nach wie vor grossen Unsicher-
heit Gber die anhaltenden wirtschaftlichen Auswir-
kungen der COVID-19-Pandemie. Die liechten-
steinische Wirtschaft im Allgemeinen und der Fi-
nanzsektor im Besonderen haben eine bemer-
kenswerte Resilienz in diesem herausfordernden
Umfeld gezeigt.

Die COVID-19-Pandemie hat die Herausforderun-
gen fir die Geschaftsmodelle von Banken, Versi-
cherern und Pensionskassen verstarkt. Die
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Aktienbewertungen der Banken in Europa haben
zwar wieder das Niveau vor der Pandemie erreicht
und spiegeln eine Erholung der Rentabilitdtsaus-
sichten der Banken wider, doch bleiben viele
strukturelle Probleme bestehen. Generell bleibt
die Rentabilitéat im européaischen Bankensektor an-
gesichts des Niedrigzinsumfelds, der hohen Kos-
ten-Ertrags-Relation und der erwarteten Ver-
schlechterung der Qualitat der Aktiva gedampft.

Der liechtensteinische Finanzsektor profitierte
wahrend der Krise von seinen hohen Kapital- und
Liquiditatspuffern, was zu einem starken Ver-
trauen der Kunden beitrug. Ahnlich wie bei frithe-
ren globalen Abschwiingen hat die Starke des in-
landischen Arbeitsmarktes nicht nur die wirtschaft-
liche Erholung gestiitzt, sondern wirkte sich auch
stabilisierend auf den Finanzsektor aus. Dies hat
den Ruf Liechtensteins als stabiler Finanzplatz
weiter gestitzt. Insgesamt zeigt die Analyse der
Finanzstabilitat einmal mehr, dass Liechtensteins
Finanzsektor als solide und stabil bewertet werden
kann, wobei die systemischen Risiken gering be-
urteilt werden?.

Die Finanzmarkte sind von steigenden und teils
rekordhohen Bewertungen in allen Anlageklassen
gepragt und die Rickschlage vom Marz 2020 in-
folge der COVID-19-Pandemie wurden wettge-
macht. Dies, gepaart mit den massiven Preis-
schwankungen bei Kryptowahrungen, erhdhten
Risiken bei bestimmten Einzeltiteln (z.B. Game-
Stop, Archegos oder Greensill) und den hohen
Handelsvolumina, wirft Fragen nach einer erhéh-
ten Risikobereitschaft der Investoren und mégli-
cher Ubertreibungs- und Uberhitzungserscheinun-
gen auf.

Die Markte fur festverzinsliche Anlagen weisen,
wie die Aktienmérkte, anhaltend hohe Bewertun-
gen auf. Inflationsangste und Zinserhéhungen
kénnten jedoch Druck auf diese Anlageklasse er-
zeugen. Dessen ungeachtet gewinnen hochver-
zinsliche Unternehmensanleihen weiterhin an
Wert, was die Suche nach Rendite vieler Investo-
ren manifestiert.

In der Summe bestehen nach Auffassung der
FMA und der Europaischen Aufsichtsbehtrden
nach wie vor Bedenken uber die Nachhaltigkeit
der aktuellen Marktbewertungen. Korrekturen kon-
nen nicht ausgeschlossen werden, was eine

1 Financial Stability Report 2021, FMA, November 2021

erhéhte Wachsamkeit im Risikomanagement bei
den Finanzintermediaren besonders wichtig er-
scheinen lasst.

2.2 Wohnimmobilien und Privatverschuldung

Liechtenstein weist im internationalen Vergleich
eine auffallig hohe Verschuldung der privaten
Haushalte auf. Mit einer Verschuldungsquote von
120% des BIP ist der private Haushaltssektor un-
ter allen EWR-L&ndern am hdchsten verschuldet,
auch bei der Verschuldung relativ zum verfligba-
ren Einkommen liegt Liechtenstein auf den vor-
dersten Platzen. Im Gegensatz zu vielen anderen
Landern hat die Verschuldung seit der Finanzkrise
weiter zugenommen. Der Hauptgrund fir die hohe
Haushaltsverschuldung sind dabei vor allem die
Hypotheken. Liechtenstein hat in absoluten Zah-
len weltweit die héchste Hypothekarverschuldung
pro Kopf, rund 1500 Haushalte haben mehr als
eine Million Franken Schulden. Die hohe Ver-
schuldung der privaten Haushalte birgt Risiken —
sowohl fur die privaten Haushalte selbst, als auch
fur den Bankensektor.

Wahrend die Verwundbarkeit des Pfandes und die
Finanzierungsverwundbarkeit als gering bis mo-
derat eingeschatzt wird, deuten die Daten auf eine
hohe Verwundbarkeit im Haushaltssektor hin. In
Liechtenstein fehlt es an zuverlassigen Preisindi-
katoren im Immobilienmarkt, sowohl was die
Transaktions- als auch die Mietpreise betrifft. Ver-
fligbare Daten weisen jedoch auf ein relativ hohes
Preisniveau bei Immobilien hin, wobei die Preise
in den letzten Jahren nur moderat weiter angestie-
gen sind. Auch alternative Indikatoren, wie z.B. die
Bauaktivitat oder die Leerstandsquote, signalisie-
ren geringe bis moderate Risiken bei der Ver-
wundbarkeit des Pfandes, die Ungleichgewichte
durften sich in Grenzen halten. Auch die Finanzie-
rungsverwundbarkeit halt sich angesichts eines
Ruckgangs des Hypothekarwachstums in den
letzten Jahren und hohen Kapitalquoten im Ban-
kensektor in Grenzen. Die Verwundbarkeit der
Haushalte, also der Kredithehmer, wird jedoch
aufgrund der strukturell hohen Verschuldung als
hoch eingeschatzt. Der hohe Anteil von Haushal-
ten mit einem negativen Nettofinanzvermdégen so-
wie zahlreiche Haushalte mit einem Uberhdhten
Schulden-Einkommens-Quotienten deuten auf
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erhebliche Risiken und Verwundbarkeiten bei den
Privathaushalten hin, die sich im Falle eines wirt-
schaftlichen Abschwungs oder bei steigenden Zin-
sen materialisieren konnten?2.

2.3 Geldwéascherei

Das Firstentum Liechtenstein verfuigt Gber einen
spezialisierten, international vernetzten sowie
stabilen Finanzplatz, welcher fir die Volkswirt-
schaft von besonderer Bedeutung ist. Liechten-
steins Binnenmarkt ist sehr klein, weshalb die Fi-
nanzdienstleister massgeblich im grenziber-
schreitenden Geschéft tatig sind. Der Finanzplatz
ist somit stark auf die Erbringung von Dienstleis-
tungen vornehmlich fur (vermégende) Personen
im Ausland ausgerichtet. Diese internationale
Ausrichtung bietet den liechtensteinischen Finanz-
marktteilnehmern viele Chancen, birgt aber auch
aufgrund der involvierten Personen, Lander und
der zunehmenden Komplexitat der Geschéftsbe-
ziehungen gewisse Risiken. Der Finanzplatz war
in den letzten Jahren einem Wandel unterworfen,
indem neue Marktteilnehmer hinzukamen (z.B.
Spielbanken), und in den verschiedensten Berei-
chen etablierten sich neue digitale Technologien
und neuartige Geschéaftsmodelle (FinTech). Die
FMA beurteilt das Geldwaschereirisiko unveran-
dert als hoch.

Verletzungen von Aufsichtsrecht kdnnen fur Fi-
nanzinstitute sowohl im Ausland als auch in Liech-
tenstein erhebliche Sanktionen und Reputations-
schaden zur Folge haben. Die FMA stellte in jin-
gerer Zeit einige Verletzungen von Geldwa-
schereivorschriften durch verschiedene Akteure
auf dem Finanzplatz Liechtenstein fest. Dies zeigt,
dass die Risiken fUr Finanzinstitute im grenziber-
schreitenden Vermdgensverwaltungsgeschaft
hoch bleiben. Risikoerhéhend wirken sich die Ver-
wendung von Sitzgesellschaften und komplexen
Strukturen aus.

Neben den bekannten Risiken der grenziber-
schreitenden Vermdgensverwaltung treten aber
auch neue Risiken im Bereich von blockchainba-
sierten Geschaftsmodellen auf. Angesichts der
strategischen Gewichtung der FinTech-Offensive
von Liechtenstein und dem Trend zu neuen, digi-
talen Geschéaftsmodellen sind die Risiken solcher

2 Immobilien- und Hypothekarmarkt Liechtenstein, FMA, Okto-
ber 2021

Unternehmen zu analysieren und beobachten.
Missstande in der Geldwaschereipravention im
FinTech-Bereich wirden sich in besonderem
Masse negativ auf die Reputation des Finanzplat-
zes Liechtenstein auswirken.

Liechtenstein wurde im Jahr 2021 einem Lander-
Assessment durch Moneyval unterzogen, dessen
Ergebnis zum Publikationszeitpunkt dieses Be-
richts noch ausstehend war. Erfahrungsgemass
resultiert aus dem Assessment eine Reihe von
Empfehlungen zur weiteren Optimierung des Ab-
wehrdispositivs des Finanzplatzes.

2.4 Klima-, Sozial- und Governancerisiken (ESG)

Klimarisiken stellen ein Kernrisiko fur Liechten-
stein und den Finanzplatz dar. Der Landtag des
Furstentums Liechtenstein hat dem Klimaabkom-
men von Paris am 9. Juni 2017 zugestimmt und
Liechtenstein dadurch verpflichtet, bis 2030 seine
Emissionen im Vergleich zu 1990 um 40% (statt
bisher um 20%) zu reduzieren. Der Finanzsektor
spielt eine Schliisselrolle bei der Erreichung der
Klimazielsetzung.

Fur die Banken selbst stellen ESG-Risiken eine er-
hebliche Herausforderung dar. Ethisch und nach-
haltig zu investieren sowie seine Aktiv- und Pas-
sivgegenparteien nach ESG-Kriterien zu beurtei-
len, kann die Risikoexposition im Privatbankenge-
schaft stark reduzieren und ist daruber hinaus,
verbunden mit einer klaren Definition eines ESG-
Risikoappetits, ein starkes Instrument im Reputa-
tionsrisikomanagement der Intermediare.

Die Definition des Risikoappetits wie auch die Um-
setzung mittels ESG-Kundenrating wird immer
mehr auch von globalen Ratingagenturen sowie
von Investorenseite gefordert.

Zahlreiche Intermedidre verfigen bereits heute
Uber oder erstellen eine Nachhaltigkeitsstrategie
(insbesondere im Producting), die den Einbezug
von Nachhaltigkeitsrisiken und Nachhaltigkeits-
faktoren weitgehend in die Geschéftsstrategie
bzw. die guten Geschéftsfuhrungsprinzipien ein-
bezieht. Risikoerhthend fur den Finanzplatz ist die
nach wie vor fehlende Transparenz und Konsis-
tenz, weil die regulatorischen Vorgaben nach wie
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vor zu wenig detailliert sind. Dies erhéht das Risiko
von sogenanntem ,Greenwashing®.

Nachhaltige Anlagen sind in Europa weiterhin un-
gebrochen auf dem Vormarsch, was sich in einem
20-prozentigen Wachstum der ESG-Fonds und
dem Anstieg der ausstehenden nachhaltigen Ob-
ligationen niederschlagt. Die Zuflisse in ESG-
Fonds haben sich erneut beschleunigt, wobei der
Einsatz von Impact- und Umweltfonds die am
schnellsten wachsende Strategie darstellt. Ange-
sichts der Popularitéat von nachhaltigen Anlagen,
aber auch, mit welchen Kunden eine Bank in Ver-
bindung gebracht wird, sind drei Entwicklungen im
Auge zu behalten. Zum einen besteht aufgrund
der Nachfrage das Risiko einer «green bubble»,
d.h. einer Uberbewertung von Unternehmen mit
nachhaltigen Geschaftsmodellen. Zum zweiten
haben Untersuchungen der Europaischen Wert-
papier- und Marktaufsichtsbehdrde (ESMA) ge-
zeigt, dass nachhaltige Anlagen eine geringere
Renditeerwartung haben3. Dieser Umstand
kénnte die Suche nach Rendite akzentuieren und
Anleger in noch risikoreichere Anlagenklassen
treiben.

Die Europaische Bankenaufsichtsbehérde (EBA)
fokussiert ab 2022 zunehmend starker auf die ho-
listische Inklusion von ESG-Risiken in das Risiko-
appetitrahmenwerk von Finanzintermediaren. Da-
bei stehen nicht nur die Produkte der Intermediare
im Fokus, sondern insbesondere die risikoorien-
tierte Bewertung der Gegenparteien und deren
ESG-Auspragungen.

2.5 IKT- und Cyberrisiken

Der Einsatz von Informations- und Kommunikati-
onstechnologie (IKT) bei Finanzinstituten und ih-
ren Kunden hat in den letzten Jahren stark zuge-
nommen. Die COVID-19-Pandemie hat diese Ent-
wicklung noch beschleunigt. Digitale Kundeninter-
aktion und dezentrale Arbeitsformen wurden in-
nert kiirzester Zeit zu einer Normalitat. Gleichwohl
hat das breite Abstitzen auf IKT auch die Ver-
wundbarkeit aufgezeigt. Der Trend der Angriffe
zeigt klar nach oben. Die Zahl der Angriffe im Zuge
der COVID-19-Pandemie hat noch deutlich zuge-
nommen. Auch Liechtenstein und dessen Finanz-
platz sind nicht von Cyberangriffen verschont

3 ESMA Report on Trends, Risks and Vulnerabilities, No. 2,
2021, S. 61.

worden. Konkrete Anlassfélle zeigen, dass es
nicht nur grosse Institute trifft, sondern dass auch
kleinere Unternehmen zur Zielscheibe von Cyber-
kriminellen geworden sind. Cybervorféalle stellen
ein systemisches Risiko fiir das Finanzsystem dar,
mit dem Potenzial, kritische Finanzdienstleistun-
gen und betriebliche Ablaufe stark zu beeintrach-
tigen. Ebenso ist zu beachten, dass auch Abhan-
gigkeiten ausserhalb des regulierten Bereichs be-
stehen. Der Ausfall von Datenlieferanten (z.B.
Bloomberg oder Telekurs) aufgrund von Cyberat-
tacken hatte ebenfalls signifikantes Schadenpo-
tenzial und muss von den Finanzintermedidren im
Risikomanagement mitbericksichtigt werden.

Dezentrale Arbeitsformen und digitale Geschafts-
modelle haben die Abhangigkeit von einer sto-
rungsfrei funktionierenden Infrastruktur erhoht.
Pannen in der IT oder Cyberattacken stéren nicht
nur den Betrieb, sondern beeintrachtigen auch die
Verfligbarkeit, Vertraulichkeit und Integritat von
Systemen und Daten. In der Regel fuihren sie hau-
fig zu signifikanten finanziellen Verlusten und Re-
putationsschaden.

Die FMA hat der wachsenden Bedeutung sowie
dem Anstieg der Cyberkriminalitat Rechnung ge-
tragen und sektoriibergreifende Vorschriften fur
die IKT-Sicherheit erlassen®. Diese sind ab dem
1. Januar 2022 anwendbar.

Im Rahmen der laufenden Aufsicht Gber Banken
fihrte die FMA eine thematische Untersuchung
der Resilienz gegen Cyberattacken durch. Identifi-
zierte LUcken sind durch die Institute zu schlies-
sen.

2.6 Strukturelle Abhangigkeit

Liechtensteinische Finanzintermediére nutzen die
schweizerische Finanzmarktinfrastruktur in hohem
Masse. Die wichtigsten Bestandteile sind unter
dem Dach der SIX-Gruppe zusammengefasst.
Hauptséchlich geht es um die Nutzung von Clea-
ring und Settlement-Dienstleistungen, Verwah-
rung von sowie die Nutzung der Abwicklungssys-
teme fur Wertschriften (SECOM) und CHF-Zah-
lungsverkehr (SIC). Aufgrund der Zugehorigkeit
Liechtensteins zum  Schweizer-Franken-Wéh-
rungsraum einerseits und zum Europaischen

4 FMA-Richtlinie 2021/3 IKT-Sicherheit.
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Wirtschaftsraum (EWR) anderseits ergeben sich
Herausforderungen. Der Zugang zu Dienstleistern
oder Infrastrukturen in Drittstaaten unterliegt im-
mer weitgehenderen Einschrankungen und setzt
in der Regel eine Aquivalenzentscheidung der Eu-
ropdischen Kommission voraus. Die abgebroche-
nen Verhandlungen zwischen der Schweiz und
der EU uber ein institutionelles Rahmenabkom-
men wirken sich auch blockierend auf hangige
Aquivalenzentscheide aus. Die Borsenaquivalenz
der schweizerischen Bdrsen wurde nicht mehr
verlangert und die Entscheide in Bezug auf zent-
rale Gegenparteien sowie Zentralverwahrer ste-
hen aus.

Die Nutzung der schweizerischen Infrastruktur
ohne Aquivalenzentscheidung seitens der Euro-
paischen Kommission ist auf regulatorisch festge-
legte Ubergangsfristen beschrankt. Mit zuneh-
mendem Zeitablauf steigt das Risiko, den Zugang
dereinst zu verlieren. Liechtensteinische Finanzin-
termediare waren gezwungen, Zentralverwahrer-
dienstleistungen fir die Ausgabe von liechtenstei-
nischen Finanzinstrumenten, wie bspw. Fonds,
von einem anderen Anbieter zu nutzen. Ein sol-
cher Wechsel bendtigt erheblich Zeit und verur-
sacht hohe Kosten. Die FMA sensibilisiert die be-
troffenen Finanzintermedidre, damit diese Uber
Exit-Strategien verfligen.

3. Aufsichtsschwerpunkte

Gestltzt auf die Risikoanalyse definiert die FMA
ihre Aufsichtsschwerpunkte flr die nachsten zwei
bis drei Jahre. Neben den sektortbergreifenden
Aufsichtsschwerpunkten setzt die FMA jedes Jahr
auch gezielte, sektorspezifische Aufsichtsschwer-
punkte, die sich in der Regel an den Aufsichtspro-
grammen und strategischen Vorgaben der Euro-
paischen Aufsichtsbehdrden ausrichten. Diese
Publikation beinhaltet die sektortibergreifenden
Aufsichtsschwerpunkte.

Die Marktentwicklung und das Zinsumfeld bleiben
Gegenstand des Aufsichtsdialogs zwischen der
FMA und den beaufsichtigten Banken, Versiche-
rungsunternehmen und Vorsorgeeinrichtungen.
Insbesondere die sich stark akzentuierenden Infla-
tionstendenzen in den USA inkl. potenziellen Aus-
wirkungen auf die globale Wirtschaft missen im
Auge behalten werden. Weiterhin wird die FMA
auch einen Fokus auf die Asset Quality in den

Bilanzen der Banken sowie auf nachhaltige Kredit-
vergabestandards legen. Die FMA wird den inten-
siven Austausch mit den beaufsichtigten Finanzin-
termediaren tiber den Umgang mit Zinsrisiken fort-
fihren und auch die risikoorientierte dynamische
Sicherheitenunterlegung thematisieren. Im Rah-
men des Tiefzinsumfeldes spielt die Erwirtschaf-
tung einer ausreichenden Rendite insbesondere
auch fur Vorsorgeeinrichtungen eine zentrale Her-
ausforderung. Besonderes Augenmerk wird dabei
auf ein der Marktsituation angepasstes Niveau
des Umwandlungssatzes sowie der Verzinsung
des Rentnerkapitals gelegt.

Die Implikationen der Immobilienmarktentwicklung
und der Verschuldung der privaten Haushalte auf
die Finanzstabilitdt werden laufend von der FMA
Uberwacht. Die im Bericht ,Immobilien- und Hypo-
thekarmarkt Liechtenstein® vorgeschlagenen Mas-
snahmen zur Adressierung der mittelfristigen Risi-
ken fur die Finanzstabilitat sollen im Detail ausge-
arbeitet und in enger Zusammenarbeit mit den Fi-
nanzintermedidaren und der Politik schrittweise
umgesetzt werden. Die Massnahmen gliedern
sich dabei in drei grosse Themenbereiche, nam-
lich (1) den Ausbau der Datenverflgbarkeit und
die Verbesserung der Datenqualitat, (2) die Forde-
rung des Risikobewusstseins sowohl auf Kredit-
nehmer- wie auch auf Kreditgeberseite, sowie (3)
eine Diskussion zur Starkung der kreditnehmerba-
sierten Massnahmen, insbesondere in Bezug auf
einkommensbasierte makroprudenzielle Instru-
mente.

Geldwéschereipravention stellt auch im Jahr 2022
einen zentralen Aufsichtsfokus der FMA dar. Die
FMA fuhrt ihre konsequente risikobasierte Aufsicht
wie auch die bewahrte Aufsichtsstrategie mit be-
auftragten und eigenstandigen Sorgfaltspflicht-
kontrollen fort. Das von der FMA vorgegebene
Prifprogramm orientiert sich an den Risiken und
Verwundbarkeiten, die im Rahmen der Nationalen
Risikoanalyse Il identifiziert worden waren.
Schwergewichtig konzentrieren sich die Kontrollen
auf die Themen: (1) Risikobewertung, (2) Ange-
messenheit der Geschéaftsprofile (insbesondere
Herkunft der eingebrachten Vermdgenswerte und
des Gesamtvermoégens sowie Dokumentation zu
effektiven Einbringern der Vermdgenswerte) so-
wie (3) Feststellung und Uberpriifung der wirt-
schaftlich berechtigten Personen
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ESG-Risiken sind ein zentraler Aufsichtsschwer-
punkt im Jahr 2022. Die herrschende Unklarheit
und Intransparenz wird sich durch regulatorische
Vorgaben weiter lichten und Finanzintermediare
sind angehalten, die européaischen Vorgaben in
Bezug auf nachhaltige Anlagen und Offenlegungs-
pflichten zu implementieren. Mit der Konkretisie-
rung der Anforderungen an die Offenlegung klima-
bezogener Finanzrisiken wird das Bewusstsein fiir
die Notwendigkeit der Erfassung dieser Risiken
gescharft. Gleichzeitig steht den Finanzintermedi-
aren ein konkreter und rechtssicherer Rahmen fiir
die Offenlegung zur Verfigung. Dies starkt die
Transparenz und das Vertrauen in nachhaltige An-
lagen. Die FMA wird die Marktteilnehmer weiterhin
eng begleiten, einerseits durch Analysen Uber kli-
mabezogene Risiken bei liechtensteinischen Fi-
nanzintermediaren und andererseits durch Leitli-
nien und Umsetzungshilfen. In der Ubergangs-
phase zum nachhaltigen Finanzsystem richtet die
FMA den Aufsichtsfokus schwergewichtig auf die
Verhinderung von ,Greenwashing®“, welches so-
wohl kontraproduktiv fir die Erreichung der ambi-
tionierten Klimaziele als auch anlegerschadigend
ist. In Zusammenschau mit den Union Strategic
Supervisory Priorities (USSP) wird die FMA auch
ein Augenmerk auf Gebluhrenerhéhungen richten,
um zu verhindern, dass Anlegern mit dem Umstieg
auf nachhaltige Anlagen ungerechtfertigt hohe Zu-
satzkosten entstehen. Dariber hinaus wird die
FMA die Integration von ESG-Faktoren respektive
ESG-Risiken in Geschafts- und Risikomanage-
mentprozesse (wie z.B. bei der Kreditvergabe, im
Bereich der ALM-Finanzanlagen oder in Bezug
auf ICAAP / ILAAP in der Saule-2- Risikoquantifi-
zierung) zunehmend starker in den Fokus rticken.

Das Inkrafttreten der IKT-Richtlinie 2021/3 ist der
Ausgangspunkt verschiedener Aufsichtsaktivita-
ten im Bereich der IKT- und Cyberrisiken in den
kommenden zwei Jahren. Besonderes Augen-
merk richtet die FMA auf Cyberrisiken. Die FMA
fokussiert auf Verbesserungen des Abwehrdispo-
sitivs als auch der Fahigkeit zur Erkennung und
Bewadltigung von IT-Pannen oder Cyberattacken.
Die FMA verbessert auch den Informationsfluss
und die Datenlage zu Cybervorféllen, um daraus
Schlussfolgerungen mit allgemeiner Relevanz fur
den gesamten Finanzplatz abzuleiten und zu kom-
munizieren.

Ein zweiter Fokus ist die zunehmende Auslage-
rung bzw. Ausgliederung von IT-Dienstleistungen

einschliesslich der Nutzung von Cloud-Dienstleis-
tungen. Die FMA wird 2022 systematisch bei den
auslagernden Unternehmen abfragen, welche
Massnahmen sie ergriffen haben, um IT- und Cy-
berrisiken zu begrenzen oder zu reduzieren.

In Bezug auf die strukturellen Abhangigkeiten
Liechtensteins von der schweizerischen Finanz-
marktinfrastruktur wird die FMA weiterhin die Risi-
ken eng verfolgen. In Abstimmung mit den zustéan-
digen Stellen der Landesverwaltung und der Poli-
tik wird die FMA einen effektiven Beitrag zur Si-
cherung der Nutzung der schweizerischen Infra-
struktur und/oder Reduzierung dieser Abhangig-
keit durch alternative Infrastrukturen leisten.

Seit der Reform der Europaischen Aufsichtsbehor-
den im Jahr 2019 sind diese befugt, strategische
Aufsichtsprioritaten der Union festzulegen. Diese
sind von den nationalen Aufsichtsbehérden zu be-
ricksichtigen und dienen der aufsichtlichen Kon-
vergenz unter den EWR-Mitgliedsstaaten.

Die EBA setzt neben den Themen

o Einfluss der COVID-19 Pandemie auf die
Asset Qualitat
o IKT-Sicherheitsrisiken und IKT-Outsour-

cingrisiken
o Aggregierung von Risikodaten
o ESG-Risiko
o AML/CFT

auch die digitalen Transformationsstrategien so-
wie Auswirkungen von FinTech-Unternehmen auf
die Finanzsysteme als Aufsichtsschwerpunkte fir
das Jahr 2022 fest.

Die ESMA halt an den bereits fir 2021 festgeleg-
ten strategischen Aufsichtsprioritdten der Union
fest:

o Kosten und Gebiihren von Dienstleistun-
gen und Produkten
o Qualitat der Meldedaten.

Auch die EIOPA hélt an den bereits fur 2021 fest-
gelegten strategischen Aufsichtsprioritaten der
Union fest:

o Nachhaltigkeit der Geschéaftsmodelle

o Adaguates Produkt-Design inklusive Mon-
itoring von Product, Oversight and Gov-
ernance (POG).
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4. Abkurzungsverzeichnis Impressum

ALM Asset and Liability Management Herausgeberin

AML Anti Money Laundering

BIP Bruttoinlandprodukt

CFT Combating the Financing of Ter
rorism

EBA Europaische Bankenaufsichts-
behotrde

EIOPA Europaische Aufsichtsbehdrde fur
das Versicherungswesen und die
betriebliche Altersversorgung

ESMA Europaische Wertpapier- und
Marktaufsichtsbehdrde

ESG Environmental Social Gover-
nance

ESRB Europaischer Ausschuss fir Sys-
temrisiken

FMA Finanzmarktaufsicht

ICAAP Internal Capital Adequacy Asses-
sment Process

ILAAP Internal Liquidity Adequacy As-
sessment Process

IKT Informations- und Kommunikati-
onstechnologie

IT Informationstechnologie

Mrd. Milliarden

POG Product, Oversight and Govern-
ance

SECOM Settlement Communication Sys-
tem

SIC Swiss Interbank Clearing System

SIX SIX-Gruppe; Betreiberin der Fi-
nanzplatzinfrastruktur in der
Schweiz

USSP Union Strategic Supervisory Prior-

ities

Finanzmarktaufsicht
Liechtenstein

Landstrasse 109
9490 Vaduz

Liechtenstein

Tel. +423 236 73 73

info@fma-li.li

www.fma-li.li
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