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Regeste

Finanzmarktaufsicht (Ubriges)

Erwagungen

E.11

Das Bundesverwaltungsgericht ist fur die Beurteilung der vorliegenden Beschwerde
zustandig (Art. 54 Abs. 1 des Finanzmarktaufsichtsgesetzes vom 22. Juni 2007 [FINMAG,
SR 956.1] i.V.m. Art. 31 f. sowie Art. 33 Bst. e des Verwaltungsgerichtsgesetzes vom 17.
Juni 2005 [VGG, SR 173.32]).

E.12

Die BeschwerdefUhrerin ist eine Aktiengesellschaft nach Art. 620 ff. des
Obligationenrechts vom 30. Mérz 1911 (OR, SR 220) und anwaltlich vertreten. Die
Rechtsanwaltin wurde am 14. Juli 2020 vom ehemaligen einzel zei chnungsberechtigten
Verwaltungsratsprasi denten sowie von einem vormal's einzel zeichnungsberechtigten
Verwaltungsratsmitglied der Gesellschaft mandatiert. Diesen wurde die
Vertretungsbefugnis fir die Beschwerdefthrerin anlasslich der Einsetzung der
Untersuchungsbeauftragten am 13. August 2019 durch die Vorinstanz zwar entzogen und
der Entzug mit Verfigung vom 12. Mai 2020, mit welcher die Beschwerdefihrerin
aufgel6st und in Liquidation versetzt wurde, bestétigt. Die sich aus der Organstellung bzw.
Organvertretung (Art. 55 des Schwei zerischen Zivilgesetzbuchs vom 10. Dezember 1907
[ZGB, SR 210]) ergebende Befugnis, mit direkter Wirkung fur die juristische Person
Beschwerde zu fuhren, wird jedoch praxisgemass durch den Eintritt in die Liquidation, die
Einsetzung eines Liquidators und die Konkurser6éffnung nicht bertihrt (BGE 131 11 306 E.
1.2.1; Urteil des BGer 2C_136/2019 vom 14. Januar 2020 E. 1.2 m.H.). Daher sind ehemals
zeichnungsberechtigte Organe einer durch die Vorinstanz in Liquidation oder Konkurs
versetzten Gesellschaft trotz Entzugs bzw. Dahinfallensihrer Vertretungsbefugnis
berechtigt, gegen den entsprechenden Unterstellungs- bzw. Liquidationsentscheid sowie
gegen das nachtrégliche Konkurserkenntnis zwar nicht im eigenen Namen, jedoch in jenem
der Gesdllschaft in aufsichtsrechtlicher Liquidation Beschwerde zu fuhren (Urteil des BGer
2C_101/2011 vom 21. September 2011 E. 1.2.1).

E.13

Zur Beschwerde ist berechtigt, wer vor der Vorinstanz am Verfahren teilgenommen hat
oder keine Méglichkeit zur Teilnahme erhalten hat, durch die angefochtene Verfligung
besonders beriihrt ist und ein schutzwiirdiges Interesse an deren Aufhebung oder Anderung
hat (Art. 48 Abs. 1 des Verwaltungsverfahrensgesetzes vom 20. Dezember 1968 [VwWV G,
SR 172.021]). Die Beschwerdefihrerin hat ein schutzwirdiges Interesse daran, die
Modalitéten der Durchfiihrung der Liquidation (gemass den anwendbaren



gesellschaftsrechtlichen Normen oder gemass aufsichtsrechtlicher Spezial gesetzgebung)
Uberprifen zu lassen und ist daher zur Beschwerde legitimiert (Urteil des BGer
2C_858/2017 vom 15. Mé&rz 2018 E. 1.3.2 in fine).

E.14

Die Beschwerdefuhrerin stellt nebst dem Antrag auf Aufhebung der angefochtenen
Verflgung und Anordnung der ordentlichen Liquidation ein Feststellungsbegehren.
Grundsétzlich sind Feststellungsentschel de gegentiber rechtsgestaltenden bzw.
leistungsverpflichtenden Verfugungen subsidiar (BGE 1311 166 E. 1.4; Urteil des BGer
2C 963/2017 vom 25. Juli 2018 E. 1.2). Das fragliche Rechtsbegehren, wonach
festzustellen sei, dass die Beschwerdefihrerin nicht Gberschuldet sei, hat keine selbstandige
Bedeutung, weil mit dem Gestaltungbegehren letztlich dassel be erreicht werden kann,
namentlich die Aufhebung der angefochtenen Verfligung und damit die Aufhebung des
Konkurserkenntnisses. Auf das Feststellungsbegehren (Antrag 2 in der Beschwerdeschrift
vom 16. Februar 2021) ist daher nicht einzutreten.

E.15

Die BeschwerdefUhrerin hat den Kostenvorschuss bezahlt (Art. 63 Abs. 4 VwWVG) und die
Beschwerde frist- und formgerecht eingereicht (Art. 50 Abs. 1 und Art. 52 Abs. 1 VwWVG).
Auf die Beschwerde ist im dargelegten Umfang einzutreten.

E.21

Der durch Art. 29 Abs. 2 der Bundesverfassung der Schweizerischen Eidgenossenschaft
vom 18. April 1999 (BV, SR 101) gewahrleistete und in den Art. 29 ff. VWV G fur das
Verwaltungsverfahren des Bundes konkretisierte Grundsatz des rechtlichen Gehdrs dient
einerseits der Sachaufklérung und stellt andererseits ein personlichkeitsbezogenes
Mitwirkungsrecht beim Erlass eines Entscheids dar, der in die Rechtsstellung des Einzelnen
eingreift (BGE 1401 99 E. 3.4). Als Mitwirkungsrecht umfasst der Anspruch alle
Befugnisse, die einer Partel einzuraumen sind, damit siein einem Verfahren ihren
Standpunkt wirksam zur Geltung bringen und auf den Prozess der Entscheidfindung
Einfluss nehmen kann (BGE 135 11 286 E. 5.1).

E.22

Die Beschwerdefuhrerin rugt eine Verletzung des rechtlichen Gehdrs. Die Vorinstanz habe
ohne Kenntnis der Beschwerdeftihrerin Beweise von einer Dritten eingeholt (E-Mall

Z. AG vom 11. Januar 2021) und in nicht nachvollziehbarer Weise auf dieser
Grundlage Uber die Konkurser6ffnung entschieden, obwohl die Beschwerdefiihrerin belegt
habe, dass die fragliche Verbindlichkeit nicht bestehe. Die angefochtene Verfliigung sei
aufzuheben, stiitze sich die angebliche Uberschuldung doch einzig auf diese bisher
unbekannte Verbindlichkeit. Der Beschwerdeflhrerin sei das rechtliche Gehor zu den
Ausfihrungen der Z. AG nicht gewahrt und das Akteneinsichtsrecht sei verletzt
worden, indem diese Korrespondenz nicht offengelegt worden sei. Im Ubrigen seien die
(erhdhten) Anforderungen an die Begrindungspflicht vorliegend nicht eingehalten worden.

E.23

Die Vorinstanz fuhrt aus, sie habe der Beschwerdeftihrerin mehrmals Gelegenheit zu
Ausserung gegeben und diese habe sich wiederholt, insbesondere auch zur Bewertung der
Geschéftsvorfélle Y. Ltd/Z. AG gedussert. Die unklare Urheberschaft der
von der Beschwerdeflhrerin im Dezember 2020 eingereichten Dokumente habe Anlass



gegeben, deren Echtheit durch die Liquidatorin abkléren zu lassen. Zudem habe eine
Besprechung stattgefunden, an welcher die Beschwerdefihrerin ihre Sicht habe darlegen
konnen. Dartiber hinaus seien ihre Stellungnahmen in der angefochtenen Verfligung
berticksichtigt worden. Eine Verletzung des rechtlichen Gehdrs liege nicht vor.

E.24

Art. 29 BV garantiert die ordnungsgemasse Anwendung des jeweils anwendbaren
Verfahrensrechts (Urtell des BGer 2C_918/2015 vom 20. Juli 2016 E. 3.2.2; BVGE 2018
IV/5 E. 4.3). Das Verfahren vor der FINMA richtet sich nach den Bestimmungen des
VWVG (Art. 53 FINMAG). Gemass Art. 12 VwV G stellt die Behdrde den Sachverhalt von
Amtes wegen fest und bedient sich nétigenfalls der genannten Beweismittel, wobel deren
Aufzéhlung nicht abschliessend ist (Urteil des BV Ger B-880/2012 vom 25. Juni 2018 E.
8.4.2). Die Behorde hat im Rahmen des Zumutbaren den entscheiderheblich erscheinenden
Umstanden nachzugehen (Urteil des BV Ger B-616/2012 vom 11. Juli 2012 E. 2.2.1).
Entscheid- bzw. rechtserheblich sind alle Tatsachen, welche die tatbestandlichen

V oraussetzungen der anwendbaren Norm erfillen (Urteil des BGer 2C_168/2019 vom 15.
April 2019 E. 2.5).

E.25

Vorliegend bestand Anlass fur die Vorinstanz bzw. die Liquidatorin, die Umstande der
fraglichen Geschéftsvorfélle néher abzuklaren, zumal die Beschwerdefiihrerin bereitsim
vorinstanzlichen Verfahren geltend gemacht und mehrmals ausgefihrt hatte, dass diese
Verbindlichkeit ausihrer Sicht gar nicht (mehr) bestehe bzw. dasssieder Y. Ltd
nichts mehr schulde. Die Beschwerdeflhrerin hatte mit Eingaben vom 7. und 9. Dezember
2020 der Vorinstanz Dokumente eingereicht, aus denen nach Ansicht der Vorinstanz nicht
klar erkennbar gewesen sei, ob die fragliche Forderung tatsachlich (noch) Bestand hatte
oder nicht. Der Umstand, ob und in welcher Héhe eine Forderung der Y. Ltd oder
der Z. AG bestand bzw. besteht, ist fiir die Frage der Uberschuldung der
Beschwerdefiihrerin und damit fUr die Beurteilung der V oraussetzungen nach Art. 25 Abs.
1 des Bankengesetzes vom 8. November 1934 (BankG, SR 952.0) rechtserheblich.

E.26

Die Behorde hort die Parteien an, bevor sie verfugt (Art. 30 Abs. 1 VwVG). Entsprechend
besteht ein Anspruch, vor Erlass der Verfligung Stellung zu nehmen. Das rechtliche Gehor
vermittelt einen Anspruch, der dem Betroffenen in Bezug auf die Feststellung des
rechtserheblichen Sachverhalts und das Bewel sergebnis zusteht, hingegen keinen Anspruch
auf vorgangige Anhérung zur Rechtsanwendung (vgl. BGE 132 11 485 E. 3.4; BGE 129 ||
497 E. 2.2). Die Wirksamkeit des Anhdrungsrechts ist von weiteren Teilgehalten des
rechtlichen Gehdrs abhangig, insbesondere vom Akteneinsichtsrecht (Art. 26-28 VwV G)
und von geniigenden Kenntnissen Uber den Verfahrensverlauf, indem die Parteien in
geeigneter Weise Uber die entscheidwesentlichen Vorgange und Grundlagen vorweg zu
orientieren sind (BGE 140 | 99 E. 3.4). Wie welit dieses Recht geht, |&sst sich nicht generell,
sondern nur unter Wurdigung der konkreten Umstande beurteilen; entscheidend ist, ob dem
Betroffenen ermdglicht wurde, seinen Standpunkt wirksam zur Geltung zu bringen (BGE
1441 11 E. 5.3).

E.2.7

Esist unbestritten, dass die Vorinstanz die BeschwerdefUhrerin vor Erlass der
angefochtenen Verflgung nicht zu ihren bzw. den Abklérungen der Liquidatorin



hinsichtlich der fraglichen Verbindlichkeit angehort hat, obwohl sie in der angefochtenen
Verfligung u.a. auf diese Abklarungen abstellt. Die Unterlagen, namentlich die E-Mail der
Z. AG vom 11. Januar 2021, wurden - soweit ersichtlich - lediglich zu den Akten
genommen. Damit hat die Vorinstanz das Ausserungsrecht verletzt. Eine nicht besonders
schwerwiegende V erletzung des rechtlichen Gehors kann ausnahmsweise al's gehellt gelten,
wenn die betroffene Person die Moglichkeit erhdlt, sich vor einer Rechtsmittelinstanz zu
aussern, die sowohl den Sachverhalt wie auch die Rechtslage frei Uberprifen kann. Unter
dieser Voraussetzung ist dartiber hinaus - im Sinne einer Heilung des Mangels - selbst bei
einer schwerwiegenden Verletzung des Anspruchs auf rechtliches Gehdr von einer
Rickweisung der Sache an die Vorinstanz abzusehen, wenn und soweit die Rickweisung
zu einem formalistischen Leerlauf und damit zu unnétigen Verzégerungen fuhren wirde,
die mit dem (der Anhorung gleichgestellten) Interesse der betroffenen Partei an einer
beforderlichen Beurteilung der Sache nicht zu vereinbaren waren (BGE 137 1 195 E. 2.3.2).
Indem das Bundesverwaltungsgericht das entsprechende Akteneinsichtsgesuch der
BeschwerdefUihrerin gutgeheissen und ihr die gesamte fragliche Korrespondenz zugestellt
hat (vgl. Sachverhalt, Bst. G), sind die genannten V oraussetzungen erfillt und dadie
Beschwerdefiihrerin Gelegenheit zur Ausserung vor Bundesverwaltungsgericht hatte, bleibt
die diesbeziigliche Verletzung des rechtlichen Gehors durch die Vorinstanz folgenlos.

E.28

Aus dem Anspruch auf rechtliches Gehor folgt die Verpflichtung der Behorde, ihren
Entscheid zu begrinden (vgl. Art. 35 Abs. 1 VWV G). Die Begriindung einer Verflgung
muss so abgefasst sein, dass sich der Betroffene tber die Tragweite des Entscheids
Rechenschaft geben und ihn in voller Kenntnis der Sache an die hohere Instanz
welterziehen kann (BGE 141 111 28 E. 3.2.4). Die Verfligung muss kurz die wesentlichen
Uberlegungen nennen, von denen sich die Behorde hat leiten lassen und auf die sieihren
Entscheid stitzt (BGE 136 |1 184 E. 2.2.1). Dabel ist es nicht erforderlich, dass sie sich mit
alen Parteistandpunkten einl&sslich auseinandersetzt und jedes einzelne Vorbringen
ausdricklich widerlegt. Vielmehr kann sie sich auf die fur den Entscheid wesentlichen
Punkte beschrénken (BGE 136 | 229 E. 5.2). Die verfassungsrechtlich geforderte
Begrundungsdichte ist nicht einheitlich festgelegt. Deren Anforderungen sind je nach
Komplexitét des Sachverhalts und/oder des der Behdrde eingeraumten
Ermessensspielraums sowie der Eingriffsintensitdt des Entscheids unterschiedlich (BGE
1291 232 E. 3.3; BGE 12511 369 E. 2c).

E.29

Die Begrundung in der angefochtenen Verfligung fur die Konkurseréffnung gentigt den
Anforderungen der bundesgerichtlichen Rechtsprechung an die Begrindungspflicht. Die
Vorinstanz fuhrt aus, weshalb und in welchem Umfang die Beschwerdefhrerin
Uberschuldet und daher der Konkurs zu eréffnen sei. Diesbezliglich sind auch die sich aus
dem Ermessensspielraum der FINMA a's Fachbehérde ergebenden erhéhten
Anforderungen an die Begrindungspflicht (vgl. E. 3.2 in fine) erfillt. Gleiches gilt fur die
Einsetzung der ehemaligen Liquidatorin als Konkursliquidatorin sowie den von der
Vorinstanz beurteilten Verfahrensantrag der BeschwerdefUhrerin auf Sistierung des
Liquidationsverfahrens. Eine Verletzung der Begrindungspflicht ist nicht ersichtlich.

E.31



Geht eine Gesellschaft unbewilligt einer den Banken oder - wie vorliegend - den
bewilligten Effektenhandlern vorbehaltenen Tétigkeit nach, kann die FINMA sieim
Rahmen der allgemeinen Verfassungs- und Verwal tungsgrundsétze aufsichtsrechtlich
liquidieren (BGE 13911 279 E. 4.2; BGE 136 11 43 E. 3.2 m.H.; Art. 37 Abs. 2und 3
FINMAG vorliegend i.V.m. Art. 36 aBorsengesetz vom 24. Marz 1995 [aBEHG, AS 2008
5207 ff., 5244]). Die aufsichtsrechtliche Liquidation erfolgt grundsétzlich nach
gesellschaftsrechtlichen Regeln (vgl. Art. 739 ff. OR; BGE 131 11 306 E. 4.1.3). Erweist
sich die Gesellschaft al's Uberschuldet oder dauernd zahlungsunfahig, ist Gber den
unbewilligt handelnden Finanzintermedi&r analog den Art. 33 ff. BankG der
Bankenkonkurs zu eréffnen und durchzufthren (fur Effektenhandler: Art. 36a aBEHG;
Urtell des BGer 2C_898/2010 vom 29. Juni 2011 E. 3.1). Das allgemeine
Schuldbetreibungs- und Konkursrecht kommt in diesem Fall bloss in entsprechend
modifiziertem Umfang zur Anwendung (Urteil des BGer 2C_858/2017 vom 15. Mérz 2018
E. 2.4). Die Sanierungsfahigkeit (Art. 28 ff. BankG) des unbewilligt tétigen
Finanzintermediars braucht i.d.R. nicht mehr gesondert geprift zu werden: Mit der
nachtréglichen Verweigerung der Erteilung der erforderlichen Bewilligung und der
Anordnung der Liquidation ist eine Fortfuhrung al's bewilligter bzw. unterstellter Betrieb
ausgeschlossen (BGE 136 11 43 E. 3.2; Urteil des BGer 2C_352/2016 vom 9. Dezember
2016 E. 4.2).

E.3.2

Eine Uberschuldung liegt vor, wenn die Zwischenbilanz ergibt, dass die Forderungen der
Gesellschaftsglaubiger weder zu Fortfiihrungs- noch zu V eréusserungswerten gedeckt sind
(BGE 13111 306 E. 4.3.1), d.h. wenn die Aktiven nicht mehr das gesamte Fremdkapital
decken, wobei im Rahmen der Finanzmarktaufsicht der Nachwels einer formellen
Uberschuldung nicht erforderlich ist. Das Vorliegen verniinftiger, nachvollziehbarer
Umstande, die auf eine bestehende oder unmittelbar bevorstehende Uberschul dung
schliessen lassen, genugt hierfur (Urteile des BGer 2C_136/2019 vom 14. Januar 2020 E.
3.5.1und 2C_858/2017 vom 15. Méarz 2018 E. 3.3 m.H.). Von ernsthaften
Liquiditétsproblemen ist auszugehen, wenn das unbewilligte Institut nicht mehr in der Lage
Ist, seinen Zahlungsverpflichtungen nachzukommen, bzw. die bestehende Liquiditét die
fallig gewordenen oder in Kurze fallig werdenden Forderungen nicht mehr deckt (Urteil des
BGer 2C_858/2017 vom 15. Méarz 2018 E. 3.3 m.H.). Das Bundesgericht erachtet es als
zulassig, im Interesse der Glaubiger die Aktiven und die Forderungen der potenziellen
Gemeinschuldnerin vorsichtig zu bewerten, doch miissen die entsprechenden
Einschédtzungen jeweils nachvollziehbar begriindet werden (Urteil des BGer 2C_101/2011
vom 21. September 2011 E. 4.1.1). Wann der kritische Punkt zur begriindeten Besorgnis
einer Uberschuldung oder ernsthafter Liquiditétsprobleme erreicht ist, l&sst sich nicht
allgemein sagen, weshalb der FINMA als Fachbehorde diesbeziiglich ein nicht
unerheblicher (technischer) Ermessensspielraum zukommt. Dieser Ermessensspielraum
geht jedoch mit erhohten Anforderungen an die Begriindungspflicht einher: Die FINMA
muss ihren Entscheid im Einzelfall rechtsgentigend begrtinden (Art. 35 Abs. 1 VwWVG), die
blosse abstrakte Vermutung einer Uberschuldung gentigt nicht (Urteil des BGer
2C_136/2019 vom 14. Januar 2020 E. 3.3).

E. 41

Die Vorinstanz erwéagt, die Beschwerdefihrerin verflge Uber Aktiven von Fr. 2'889'538.61,
denen Passiven von Fr. 3'987'441.06 gegentiberstiinden, woraus eine Unterdeckung von Fr.



1'097'902.45 resultiere. Das Fremdkapital werde durch die Aktiven nicht mehr in vollem
Umfang gedeckt. Es bestehe daher nicht nur die begriindete Besorgnis einer
Uberschuldung, sondern selbige sei bereits eingetreten. Die Uberschuldung sei grosser as
der im Entwurf vorliegende Rangriicktritt der Gléaubigerin D. Uber Fr. 92'000.-, der
daher bedingungsgemass fiir den Konkursfall keine Berticksichtigung finde. Bei dem in
Aussicht gestellten Zuschuss von A. Uber Fr. 500'000.- handle es sich lediglich um
einen unverbindlichen Hoffnungswert, der mangels Zahlungseingangs bzw.
rechtsverbindlicher Zusage nicht berticksichtigt werden kdnne. Demzufolge sei der
Konkurs tber die Beschwerdefihrerin zu eréffnen.

E.4.2

Die Beschwerdefthrerin rugt, die angefochtene Verfligung sei unverhdltnismassig. Bei
zutreffender Sachverhaltsermittlung sei sie nicht Gberschuldet. Im Gegenteil resultiere ein
Aktiveniberschuss von mehr als Fr. 100'000.-. Die Liquidationser6ffnungsbilanz sei
tatsachenwidrig und die Bewertung der Passiven durch die Liquidatorin nicht korrekt.
Folglich fehle es an der begriindeten Besorgnis einer Uberschuldung. Diese werde
konstruiert. Der Vollzug des Konkurses hétte vorliegend einen zusétzlichen Strafcharakter,
der nicht im Sinne des Kapitalmarkts sei. Auch nach dem Schuldenruf und im Verlauf des
Liquidationsverfahrens seien keine neuen Forderungen hinzugekommen, die nicht bereits
von der Untersuchungsbeauftragten festgestellt worden und in die Verfiigung vom 12. Mai
2020 eingeflossen seien, in der lediglich die Liquidation angeordnet worden sei. Es bestehe
daher kein Grund, nun fast ein Jahr spéter den Konkurs auszusprechen.

E.43

Die Vorinstanz fuhrt vernehmlassungswei se aus, den Vorbringen der Beschwerdefihrerin
sei nichts zu entnehmen, das am Vorliegen eines Konkursgrundes, wie in der angefochtenen
Verfigung dargestellt, etwas zu andern vermaéchte. Im Ergebnis trage die
Beschwerdefuihrerin keinen anderen Sachverhalt vor, den die Vorinstanz vermeintlich
unberiicksichtigt gelassen oder unrichtig festgestellt habe. In der Verfligung sei von einer
Uberschuldung von Fr. 1'097'902.45 ausgegangen worden. Diese reduziere sich in
Berticksichtigung der Einspracheentscheide der kantonalen Steuerverwaltung nun auf Fr.
960'892.-. Selbst wenn die Verbindlichkeit aus den Geschéftsvorféllen Y.

Ltd/Z. AG unbertcksichtigt bleibe, sei die Beschwerdefihrerin Uberschuldet. Im
Ubrigen stelleim Falle einer Insolvenzerklarung, wie vorliegend mit dem Antrag der
Liquidatorin vom 2. Oktober 2020 erfolgt, der Nachweis des Wegfalls einer einzelnen
Forderung kein Konkurshindernis dar. Stattdessen misse der Nachweis erbracht werden,
samtliche Verbindlichkeiten bedienen zu kénnen.

E. 441

Die Beschwerdefuhrerin bringt vor, die Steuerverbindlichkeit betrage nach dem
Einspracheentscheid vom 11. Februar 2021 Fr. 500'710.- (in der
Liquidationseroffnungsbilanz noch mit Fr. 636'584.- bilanziert). Durch das Ergreifen
weiterer Rechtsmittel sei eine weitere Reduktion um Fr. 70'000.- auf Fr. 430'000.- méglich.
Sinngemass macht sie geltend, die Prifung eines Konkursgrundes konne nicht auf diese
Position gestutzt werden, da das Steuerverfahren noch nicht abgeschlossen sei. Zudem
wurde die Glaubigerin durch die Konkurser6ffnung geschadigt, weil die Forderung im
Bankenkonkurs nur in der 3. Klasse kolloziert werde.

E.44.2



Die Vorinstanz bestreitet die Reduktion der Steuerverbindlichkeit nicht. Diese betrage per
Saldo noch Fr. 499'573.75. Eine weitere Reduktion sei aber unrealistisch. Im Ubrigen
verkenne die Beschwerdefihrerin das Wesen eines Konkurser6ffnungsverfahrens. Dieses
sei summarisch. Wichtigster Grundsatz sei die Verfahrensbeschleunigung im Hinblick auf
ein rasches Eingreifen. Eine rasche Entscheidung sei wichtiger a's die abschliessende
Untersuchung der materiellen Wahrheit. Ein streitiger Umstand sei nicht im strikten Sinn zu
beweisen. Vielmehr gelte ein solcher als erstellt, wenn dieser mit hoher Wahrscheinlichkeit
ausgewiesen sei. Andernfalls konne die Gemeinschuldnerin in spe die Rechtsdurchsetzung
einfach durch Bestreitung von Verbindlichkeiten behindern. Selbst wenn man die
Steuerverbindlichkeit nicht al's erwiesen erachten wollte, sei die Gemeinschuldnerin aus
buchhalterischer Sicht ohnehin gehalten, zumindest eine Rickstellung in Hohe der ernsthaft
geltend gemachten, ungewissen Steuerverbindlichkeit zu verbuchen.

E. 443

Die Vorinstanz durfte die Steuerverbindlichkeit (im zwischenzeitlich reduzierten Umfang
von Fr. 499'573.75) berticksichtigen. Streitige Verbindlichkeiten sind in der Liquidation
sicherzustellen (Art. 744 Abs. 2 OR). Bedingte und bestrittene Glaubigerforderungen sind
in der Liquidationseroffnungsbilanz zu passivieren (Massimo Calderan/Riccardo Geiser, in:
Jeannette K. Wibmer [Hrsg.], Kommentar Aktienrecht, Zirich 2016, Art. 742 N 6).
Mittlerwelle ist die Sache soweit die direkte Bundessteuer betreffend vor dem kantonalen
(Gericht) hangig. Der Ausgang des Verfahrens braucht aber fur Beurteilung der Frage der
Uberschuldung der Beschwerdefuihrerin nicht abgewartet zu werden. Die Frage, in welcher
Klasse eine Forderung kunftig kolloziert wird, ist entgegen der Ansicht der
Beschwerdefiihrerin fur die Uberschuldungspriifung unerheblich.

E. 451

Die BeschwerdefUhrerin macht geltend, aus den Geschéftsvorfélen Y.

Ltd/Z. AG existiere keine Verbindlichkeit. Die diesbeziiglichen Feststellungen der
Vorinstanz seien zivilrechtlich und damit materiell-rechtlich falsch, da eine inexistente
Forderung nicht abgetreten werden kdnne. Wenn die Z. AG eine eigene Forderung
geltend machen wolle, miisse sie diese belegen. Die Vorinstanz kénne nicht einfach eine
Forderung umdeuten. Es kénne nicht ausgeschlossen werden, dasssich die Y. Ltd
und die Z. AG durch die Geltendmachung einer nicht (mehr) existenten Forderung
zum Nachteil der Beschwerdefuhrerin bereichern wollten.

E.45.2

Die Vorinstanz fuhrt aus, es sei streitig, ob und in welcher Hohe aus den komplexen
Geschéftsvorfallen im Drelecksverhdtnis zwischen der Beschwerdefthrerin, der

Y. Ltd und der Z. AG Forderungen und Verbindlichkeiten resultierten.
Nach unterschiedlichen Vorbringen im vorinstanzlichen Verfahren sei die
Beschwerdefiihrerin nun der Ansicht, es resultiere insgesamt keine Verbindlichkeit, dadie
Y. Ltd erklart habe, per 30. November 2020 mit der Beschwerdefihrerin

ausel nandergesetzt zu sein. Diese Erklarung bestétige aber nicht, dass generell keine
Forderungen und Verbindlichkeiten resultierten, sondern sie betreffe nur das Verhdtnis

zwischen der Beschwerdefihrerin und der Y. Ltd. Das ursprungliche
Dreiecksverhdltnis werde zu einem Zwei parteienverhdltnis. Bei der Abkléarung der
Urheberschaft dieser Erklarung habe die Y. Ltd klargestellt, dass ihre Aussagen

nicht das Verhaltnis der Beschwerdefihrerin zur Z. AG betreffen wirden. Seither



mache die Z. AG eine Forderung gegeniiber der Beschwerdefihrerin geltend. Im
Ergebnis habe sich daher an der Bewertung dieser Geschéftsvorfalle und an der
Vermogenssituation der Beschwerdefthrerin nichts gedndert. Es werde weiterhin eine
Verbindlichkeit von Fr. 493'000.- geltend gemacht. Fiir die Frage der Uberschuldung sei
nicht relevant, ob diese Verbindlichkeit gegeniiber der Y. Ltd oder der Z.

AG bestehe, sondern einzig, ob eine solche bestehe bzw. ernsthaft geltend gemacht werde.
Die Bezeichnung der Gléubigerin spiegle damit weniger eine materiell abschliessende
Zuordnung der Verbindlichkeit zu einer konkreten Glaubigerin wieder, zumal die beiden
Gesellschaften nach Angaben der Beschwerdefiihrerin von denselben Eigentimern
kontrolliert wirden. Selbst wenn man diese Verbindlichkeit nicht beriicksichtigen wollte,
sei die Beschwerdefuhrerin Gberschul det.

E. 453

Esist erstellt, dassdieY. Ltd keine Forderung (mehr) gegentiber der
Beschwerdefihrerin geltend macht. Dies haben die Abklarungen der Beschwerdefthrerin
Ubereinstimmend mit denjenigen der Vorinstanz bzw. der Liquidatorin ergeben. Esist
ebenfalls erstellt, dass nun die Z. AG eine Forderung von Fr. 493'000.- gegentiber
der BeschwerdefUhrerin geltend macht. Diese Verpflichtung haben die Vorinstanz und die
Liquidatorin in der Uberschuldungspriifung berticksichtigt. Mit E-Mail vom 11. Januar
2021 reichtedie Z. AG der Liquidatorin Unterlagen zu ihrer geltend gemachten
Forderung ein. Darin legt die Z. AG dar, Zahlungen an dieY. Ltd
ausgerichtet zu haben fir den Erwerb von Anleihensobligationen (Bezeichnung), welche
den Kunden der Beschwerdefhrerin zustiinden. Daraus ist zwar nicht ersichtlich, ob die
Z. AG einen Forderungsiibergang oder eine neue eigene Forderung geltend macht.
Aber jedenfalls steht fest, dassdie Z. AG eine Forderung gegentber der
Beschwerdefuhrerin geltend macht, weshalb es nicht zu beanstanden ist, wenn die
Vorinstanz diese Forderung bei der Beurteilung der Uberschuldung der Beschwerdefiihrerin
berlicksichtigt hat. Die von der Beschwerdefihrerin in diesem Zusammenhang beantragte
Zeugeneinvernahme des ehemaligen Untersuchungsbeauftragten ist in antizipierter
Beweiswrdigung abzuweisen, well daraus keine entschel dwesentlichen neuen
Erkenntnisse zu erwarten sind, da seine Abklarungen in digenigen der Liquidatorin bereits
eingeflossen sind. Der Vollstandigkeit halber ist festzuhalten, dass die Beschwerdefihrerin
gegenuber der Z. AG im Gegenzug eine Forderung von Fr. 569'266.25 geltend
macht, die |etztere bestreitet, weshalb die Forderung in Anwendung des V orsichtsprinzips
von der Liquidatorin mit Fr. 0.00 bewertet worden und auch von einer Verrechnung
abgesehen worden ist.

E.46.1

Die Beschwerdefuhrerin rigt, obwohl A. Fr. 500'000.- zugesagt habe, sei dieser
Betrag nicht in die Aktiven aufgenommen worden. Die ehemaligen Organe der
Beschwerdefihrerin seien bereit, diesen Betrag der Gesellschaft Zug um Zug gegen die
Aufhebung des Konkurses zur Verfligung zu stellen, um die ordentliche Liquidation
durchfihren zu kénnen.

E.4.6.2

Die Vorinstanz fuhrt aus, A. habe mit nicht unterzeichnetem Schreiben vom 29.
September 2020 erklart, Fr. 500'000.- zur Verfigung zu stellen, um einen Konkurs
abzuwenden. Als Gegenleistung verlange er die Abtretung mehrerer Vermogenswerte



(Wert: in der Buchhaltung mit Fr. 1'445106.19 angeben, in der
Liquidationseroffnungsbilanz mit Fr. 22'000.- beziffert). Bis heute sel aber weder ein
Zahlungseingang bei der Beschwerdefiihrerin eingegangen noch habe diese einen rechtlich
verbindlichen Anspruch auf einen Vermogenszuwachs gegeniber A. erhalten.
Dieser sai lediglich gewillt, aber nicht verpflichtet, den Zuschuss zu leisten, wie die
Beschwerdefihrerin selber einrdume. Zudem stehe die Bereitschaft unter der Bedingung,
dass kein Konkurs erdffnet werde. Daher verandere sich die Vermodgenssituation im
Rahmen der Uberschuldungspriifung nicht. Ware der Zuschuss bereits geleistet, wiirde der
Aktivposition eine entsprechende Passivposition gegeniberstehen, weil der Zuschuss
zurUckerstattet werden musste. Ein Zuschuss kénnte auch nur dann von Relevanz sein,
wenn die festgestellte Uberschuldung geringer sei als der Mittelzufluss, was ohnehin nicht
der Fall sal.

E.4.6.3

Aus den Akten geht hervor, dass A. am 29. September 2020 eine mit
"Absichtserklarung" bezeichnete Bestétigung zu Handen der Liquidatorin verfasst hat.
Darin bestétigt er, einen Betrag von Fr. 500'000.- auf ein Sperrkonto einzubezahlen, um die
Liquidation der Beschwerdefihrerin zu ermdglichen und einen Konkurs abzuwenden.
Weiter erklart er, dass der einbezahlte Betrag zurlickerstattet werden musse, sollte die
Liquidation nicht durchgefihrt werden kénnen. Ausserdem macht er seine Zahlung von
einer schriftlichen Bestdtigung der Liquidatorin abhangig. Flur die Zahlung soll die
Gesellschaft sechs Positionen an ihn zedieren (drel Forderungen und drei Aktienpakete).
Die Absichtserklarung ist nicht unterzeichnet und die Liquidatorin hat keine entsprechende
schriftliche Bestétigung ausgestellt. Da weder eine Zahlung eingegangen noch ein
Rechtsanspruch der Beschwerdefiihrerin auf Leistung des Betrags entstanden ist, ist nicht
Zu beanstanden, wenn die Vorinstanz den in Aussicht gestellt Zuschuss fur die Beurteilung
der Uberschuldung der Beschwerdefiihrerin nicht beriicksichtigt hat.

E.471

Die BeschwerdefUhrerin macht geltend, die Vorinstanz habe die Zusage von D. ,
wonach sie bereit sei, auf einen Teil ihrer Forderung zu verzichten, nicht berticksichtigt.
Dadurch reduzierten sich die Passiven um Fr. 92'000.- im Falle einer ordentlichen
Liquidation.

E.4.7.2

Die Vorinstanz erklart, der Vergleichsvertrag zwischen D. und der
Beschwerdefuhrerin sei bislang nicht rechtsverbindlich geschlossen worden. Die
Vermogenssituation der Beschwerdefihrerin bleibe aber auch in Berticksichtigung dieses
Vergleichs unverandert. Fir den Fall der Konkurser6ffnung entfalte der Vertrag keine
Wirkung, da der Rangrucktritt durch die Konkurser6ffnung aufldsend bedingt sei, und fir
den Fall der Liquidation bleibe die Verbindlichkeit gegentber der Glaubigerin
passivierungspflichtig. Ein Rangricktritt entfalte Gberdies nur dann seine Wirkungen, wenn
er in ausreichendem Umfang erklart werde. Vorliegend werde die bilanzielle Unterdeckung
durch den Rangrucktritt nicht beseitigt. Die Verbindlichkeit gegentiber D. salin
der Liquidationserdffnungsbilanz korrekterweise mit Fr. 272'000.- bewertet worden.

E.4.7.3

Aus den Akten geht hervor, dass D. am 14. August 2020 eine Forderung von Fr.
272'000.- gestiitzt auf eine Zessionsvereinbarung vom 5. April 2016 in der Liquidation der



Beschwerdefiihrerin angemeldet hat. Weiter ist ein Entwurf zu einem Vergleichsvertrag
vom 6. Oktober 2020 zwischen D. und der Beschwerdefiihrerin aktenkundig.
Dieser beinhaltet eine bedingte Rangrticktrittserkl&rung im Umfang von Fr. 92'000.-. Die
Bedingung lautet, dass die Beschwerdefuhrerin nicht in Konkurs féllt. Zudem ist
vorgesehen, dass der Glaubigerin die verbleibenden Fr. 180'000.- innert 30 Tagen
uberwiesen wiirden, nachdem feststehe, ob die Liquidatorin der VVorinstanz beantrage, die
Beschwerdefuihrerin konkursamtlich zu liquidieren oder die Liquidation nach den
Vorschriften von Art. 739 ff. OR durchzufihren. Ein Rangricktritt besteht darin, dass der
rucktrittsbel astete Glaubiger verbindlich zu Gunsten aller anderen Glaubiger erklért, dass er
im Fall der Insolvenz oder der Liquidation der Gesellschaft fir bestimmte finanziellen
Anspriche erst befriedigt werden will, wenn die Schulden gegeniber allen anderen
Gesellschaftsglaubigern vollstandig erfullt sind (Urteil des BGer 4C.47/2003 vom 2. Juli
2003 E. 2.2). Der Rangrucktritt hat aber keinen Einfluss auf die Aktiven; er kann
gegebenenfalls Ausfélle anderer Glaubiger verhindern oder verringern. Die
Rangrucktrittserkldrung beinhaltet jedoch keinen Forderungsverzicht (Urteil des BGer
4A_277/2010 vom 2. September 2010 E. 2.3). Das Dokument ist jedoch von keiner Partel
unterzeichnet, weshalb dessen Inhalt firr die Frage der Uberschuldung der
Beschwerdefthrerin ohnehin unerheblich ist. Daher ist nicht zu beanstanden, dass die
Vorinstanz die angemeldete Forderung in vollem Umfang unter den Passiven beriicksichtigt
hat.

E.48

Weitere Bilanzpositionen werden von der BeschwerdefUhrerin nicht bestritten oder
zusétzlich zu den vorinstanzlichen Erhebungen geltend gemacht. Damit bestand im
Zeitpunkt der Konkurseroffnung eine Unterdeckung von Fr. 1'097'902.45 und besteht nach
wie vor in Berticksichtigung der inzwischen reduzierten Steuerverbindlichkeit (vgl. E.
4.4.3) eine Unterdeckung im Umfang von Fr. 960'892.-, weshalb die V orinstanz von der
begriindeten Besorgnis einer Uberschuldung ausgehen durfte und die Konkurseréffnung
sich alsrechtmassig erweist.

E.49

Die BeschwerdefUhrerin macht geltend, es bestiinden abgesehen von der kantonalen
Steuerverwaltung keine Drittglaubiger. Auch deshalb sei kein Konkurs zu eréffnen. Die
Vorinstanz verweist diesbeziiglich auf die von der Liquidatorin erstellte "Ubersicht
Passiven" und fuhrt aus, dass das Finanzmarktrecht nebst Anlegern sémtliche Glaubiger
schiitze (Art. 4 FINMAG). Die Bilanz der Beschwerdefihrerin weise Passiven von rund
3.83 Mio. Fr. aus. Davon entfielen 0.499 Mio. Fr. auf die kantonale Steuerverwaltung (vgl.
E. 4.4) und 1.61 Mio. Fr. auf B. (Provisionsforderungen aus Arbeitsverhdltnis). Es
verblieben Verbindlichkeiten von rund 1.7 Mio. Fr. gegeniiber ca. 20 Glaubigern. Dazu ist
festzuhalten, dass es firr die Uberschuldungspriifung der Beschwerdefiihrerin unerheblich
ist, wie viele Drittglaubiger bestehen bzw. Forderungen angemel det haben.

E.4.10

Die BeschwerdefUhrerin rigt, die Konkurseréffnung sei unverhatnismassig. Die Ziele der
finanzmarktrechtlich induzierten Liquidation eines ohne Bewilligung operierenden
Marktteilnehmers (Entfernung von Finanzmarkt, Vermeidung Glaubigerschédigung)
konnten mit der milderen Massnahme der ordentlichen Liquidation erreicht werden. Dies
gelte umso mehr, as essich bei der Beschwerdefuhrerin nicht um eine Bank mit unzahligen



Drittglaubigern, sondern um eine Gesellschaft mit unbewilligter Tétigkeit nach aBBEHG
handle. Es besttinden keine geschéadigten Anleger im Sinne des Finanzmarktrechts. Im
Unterschied zu vielen Féllen unbewilligter Finanzmarkttétigkeit verfiige die
Beschwerdefiihrerin Gber Vermdgen, das liquidiert werden kdnne, um die einzige
Gléaubigerin aus der unbewilligten Tatigkeit zu befriedigen. Die Vorinstanz fuhrt aus,
zwischen einer aufsichtsrechtlichen Zwangsliquidation und einem Konkursverfahren
bestehe kein Stufenverhéltnis. Die Eingriffsnormen basierten auf unterschiedlichen
Tatbestandsel ementen (schwerer Verstoss gegen Finanzmarktrecht, unzureichende
finanzielle Verhdtnisse), weshab der eine Tatbestand nicht eine strengere oder mildere
Stufe des anderen sei. Erwiesen sich die finanziellen Verhétnisse, wie vorliegend, al's
unzureichend, sei der Konkurs zu eréffnen. Es kdnne dann nicht in einem
Liquidationsverfahren verharrt werden, das von der Maxime beherrscht sei, dass sémtliche
Glaubiger vollstéandig befriedigt wirden. Wie bereits ausgefihrt sieht das Gesetz al's
Rechtsfolge einer bewilligungsl os ausgelibten Emissionshaustétigkeit nach aBEHG die
Liquidation vor. Erweist sich die betreffende Gesell schaft al's tiberschuldet oder dauernd
zahlungsunfahig, ist der Konkurs zu eréffnen (vgl. E. 3).

E. 411

Soweit die Beschwerdefiihrerin sinngemass vorbringt, es sel widersprichlich, weshalb nicht
bereits mit Unterstellungverfigung vom 12. Ma 2020 der Konkurs er6ffnet worden sei,
zumal im Liquidationsverfahren keine neuen Glaubiger hinzugekommen seien, ist darauf
hinzuweisen, dass diese inzwischen in Rechtskraft erwachsene Verfligung nicht
Streitgegenstand des vorliegenden Beschwerdeverfahrens bildet, weshalb nicht zu prifen
Ist, ob nicht bereits damals der Konkurs Uber die BeschwerdefUhrerin hétte er6ffnet werden
sollen.

E.4.12

Die Beschwerdefuhrerin bringt vor, durch den Konkurs wirden unnétig Vermogenswerte
vernichtet. Die Vorinstanz halt fest, dass sich das Vermdgen der Beschwerdefihrerin aus
flissigen Mitteln, Forderungen, einer Eigentumswohnung und verschiedenen
Finanzanlagen zusammensetze. Es sei nicht erkennbar, warum in einer (OR-)Liquidation
ein hoherer Verwertungserl 6s erzielt werden solle asim Konkurs. Die flissigen Mittel und
die Forderungen wiirden durch deren Nominalwert bestimmt und seien dartiber hinaus von
der Bonitét der Debitoren abhéngig. Der Wert der Eigentumswohnung verandere sich nicht
in Abhangigkeit von der Liquidationsart. Bei den Finanzanlagen handle es sich um
Obligationen, Aktien und Darlehen. Obligationen und Darlehen wiirden durch den
Nominalwert bestimmt und seien Uberdies abhangig von der Bonitét der Gegenpartel. Der
Wert der Aktien bestimme sich nach den erwarteten Geschéftsaussichten der betreffenden
Gesellschaft. Keiner dieser Faktoren sei von der Liquidationsart abhangig. Nur wenn die
Verwertung nicht lege artis vorgenommen werde, bestehe die Gefahr von Verkéufen unter
Wert. Dafur wirden die konkursrechtlichen Bestimmungen die Beteiligung der
interessierten Kreise vorsehen und eine behordliche sowie gerichtliche Uberpriifung
ermoglichen (vgl. Art. 34 der Bankeninsolvenzverordnung-FINMA vom 30. August 2012
[BIV-FINMA, SR 952.05]). Diesen Ausfuhrungen der Vorinstanz ist nichts hinzuzuftgen.

E.4.13

Schliesslich macht die BeschwerdefUhrerin geltend, die angefochtene Verfligung sei
willkurlich und daher aufzuheben, stiitze sich die angebliche Uberschuldung doch einzig



auf die (bisher unbekannte) Forderung der Z. AG. Nach stéandiger Rechtsprechung
liegt Willkdr in der Rechtsanwendung vor, wenn der angefochtene Entscheid offensichtlich
unhaltbar ist, mit der tatsachlichen Situation in klarem Widerspruch steht, eine Norm oder
einen unumstrittenen Rechtsgrundsatz krass verletzt oder in stossender Weise dem
Gerechtigkeitsgedanken zuwiderlduft. Das Bundesgericht hebt einen Entscheid jedoch nur
auf, wenn nicht bloss die Begriindung, sondern auch das Ergebnis unhaltbar ist. Dass eine
andere LAsung ebenfalls als vertretbar oder gar zutreffender erscheint, gentigt nicht (BGE
140111 167 E. 2.1 m.H.). Diese Voraussetzungen sind nicht erfullt. Die vorinstanzliche
Rechtsanwendung ist nicht zu beanstanden.

E.51

Die Beschwerdefthrerin rigt, sie habe die Vorinstanz wiederholt auf die fehlende Eignung
der Liquidatorin und ihren "Interessenkonflikt, einen Konkurs zu provozieren, den sie dann
wieder risikofrei durchfuhren” kénne, hingewiesen. Die Vorinstanz sei aber untétig
geblieben. Die Liquidatorin habe keinerlel Anstrengungen unternommen, Forderungen
einzutreiben, Aktiven zu versilbern oder Kosten abzuwenden. Sie habe Mahnungen
ignoriert und Betreibungen in Kauf genommen (z.B. bei der Mehrwertsteuer-Rechnung,
weshalb es zu einem Strafbescheid der Eidgendssischen Steuerverwaltung und zur
Betreibung gekommen sei). Sodann habe sie dem Steuerexperten das Mandat in
Steuersachen entzogen, obwohl dieser Steuerersparnisse erreicht habe. Damit habe man die
Gelegenheit verpasst, den Steuerbescheid anzufechten und die Schuld weiter zu reduzieren.
Zudem werde B. durch die Unfahigkeit der Liquidatorin geschadigt, indem seine
Lohnforderung nun als Darlehensforderung bilanziert sei. Dies widerspreche dem Entscheid
der kantonalen Steuerverwaltung vom 11. Februar 2021. Der Liquidatorin gehe es nur um
eine schnelle Liquidation und die Sicherung ihres Honorars, nicht um das I nteresse der
Gesellschaft. Sie habe von Beginn weg ein feindliches Verhalten gegeniber der
Gesellschaft und ihren ehemaligen Organen gezeigt. Eine Kooperation sei unmdglich
gewesen. Die Liquidatorin habe weder auf die sorgfaltigen Ergebnisse des
Untersuchungsberichts abgestel It noch das Geschéftsmodell der BeschwerdefUhrerin
verstanden. Die Vorinstanz habe die Honorare ohne weiteres gebilligt. Die festgelegten
Stundensétze seien am oberen Limit und unverhaltnismassig, wenn man bedenke, dassdie
Liquidatorin einen offentlich-rechtlichen Auftrag erfulle und nicht einer
privatwirtschaftlichen Téatigkeit nachgehe. Sie sel abzusetzen und durch eine unbefangene
und fUr diese Aufgabe geeignete zu ersetzen.

E.5.2

Die Vorinstanz fuhrt aus, es entbehre jeder Grundlage, dass die Liquidatorin eigene
Honorarinteressen verfolge. Die Honoraransétze unterschieden sich nicht von denjenigen
einer Konkursliquidatorin. Es bleibe unklar, warum die Liquidatorin ein Konkursverfahren
"risikofrei” durchfihren kénne. Die Konkursliquidatorin habe die Eigner und Glaubiger in
ihre Handlungen einzubinden, wahrend eine (OR-)Liquidatorin weitgehend aus eigenen
Ermessen entscheiden kénne. Wenn schon, dann erscheine eine (OR-)Liquidation fur die
Liquidatorin einfacher abzuwickeln. Die eingesetzte Konkursliquidatorin verfiige Uber die
notwendigen Kenntnisse und die personellen Ressourcen. Interessenkonflikte seien keine
ersichtlich. Die bisherige Liquidatorin sei in der Lage, die Aktiven zu verwerten und die
Passiven festzustellen. Sie habe sich in die Sachverhatsumstande eingearbeitet und sei mit
der Sache vertraut. Es entspreche dem Gebot der Effizienz, die erworbenen Kenntnisse Uber
die finanzielle Situation und Gegebenheiten nicht verloren gehen zu lassen, sondern fir das



Verfahren weiter verfigbar zu halten. Eine Pflichtverletzung sei nicht ersichtlich, vielmehr
sei die Liquidatorin ihren Pflichten nachgekommen, indem sie den Antrag auf
Konkurser6ffnung gestellt habe, al's sie eine Uberschuldung festgestel It habe.

E.53

Die Vorinstanz hatte gestiitzt auf Art. 36 aBEHG in der Unterstellungsverfiigung vom 12.
Mai 2020 die Liquidatorin bezeichnet. Nun, im Bankenkonkurs, ernennt die FINMA einen
oder mehrere Konkursliquidatoren. Diese unterstehen der Aufsicht der FINMA und
erstatten ihr auf Verlangen Bericht (Art. 33 Abs. 2 BankG). Die Konkursliguidatoren sind
Beauftragte der FINMA (vgl. Art. 14 Abs. 4 FINMAG sowie Art. 12 BIV-FINMA;
Botschaft zum Bundesgesetz tiber die Eidgendssische Finanzmarktaufsicht
[Finanzmarktaufsichtsgesetz; FINMAG] vom 1. Februar 2006, BBI 2006 2829 ff., 2870 f.).
Zwischen ihnen und der FINMA besteht ein offentlich-rechtlicher bzw.
verwaltungsrechtlicher Vertrag (Urteile des BV Ger B-4284/2020 und B-4285/2020 vom 8.
Mérz 2021 je E. 2.8). Setzt die FINMA einen Konkursliquidator oder eine
Konkurdiquidatorin ein, so hat sie bei der Auswahl darauf zu achten, dass dieser oder diese
zeitlich und fachlich in der Lage ist, den Auftrag sorgfaltig, effizient und effektiv
auszutiben, und keinen Interessenkonflikten unterliegt, welche der Auftragserteilung
entgegenstehen (Art. 12 Abs. 2 BIV-FINMA). Die Konkursliquidatoren sind fur die
Abwicklung des Konkursverfahrens verantwortlich. Ihre Tétigkeit besteht insbesondere in
der Sicherung und Verwertung der Aktiven sowie der Prifung der Forderungen der
Glaubiger. Sie nehmen notwendige Geschéftsfuhrungsaufgaben wahr, vertreten die
Konkursmasse vor Gericht und anderen Behdrden und nehmen die Erhebung und
Auszahlung der gesicherten Einlagen vor (Art. 13 BIV-FINMA).

E.54

Im Umstand, dass die Liquidatorin bei Feststellung einer Uberschuldung ihrer Pflicht
nachkommt und vorliegend die FINMA (und nicht den Richter, da aufsichtsrechtliche
Liquidation) benachrichtigt (vgl. Art. 743 Abs. 2 OR), ist weder eine mangel hafte
Pflichterfillung noch ein irgendwie gearteter Interessenkonflikt zu erkennen. Die mit
Unterstellungverfiigung vom 12. Mai 2020 eingesetzte Liquidatorin hat nach Rechtskraft
der Verfigung mit der Erstellung des Inventars und der Liquidationser6ffnungsbilanz per
12. Mai 2020 (vgl. Art. 742 Abs. 1 OR) - somit per Stichtag der Auflésung - auf Grundlage
des Untersuchungsberichts vom 17. Dezember 2019 aus dem Enforcementverfahren
begonnen, Besprechungen mit den ehemaligen Organen abgehalten, den Schuldenruf
durchgefihrt (vgl. Art. 745 Abs. 2 OR) und die bekannten Glaubiger angeschrieben (vgl.
Art. 742 Abs. 2 OR). Die Liquidationseréffnungsbilanz dient der Feststellung der im
Zeitpunkt der Auflosung effektiv vorhandenen Vermogenswerte der Gesellschaft. Nach
Abschluss der Arbeiten, hat die Liquidatorin eine Uberschuldung der Beschwerdefiihrerin
festgestellt und daher der Vorinstanz am 2. Oktober 2020 die K onkurseréffnung beantragt
(vgl. Art. 743 Abs. 2 OR). Die Beschwerdeflhrerin bewertet den Umstand, dass die
Liquidatorin nun den Konkurs beantrage und durchftihren wolle, weil diesfir sie
"risikofrei” sei und sie dadurch ihr Honorar sichern wolle, als Interessenkonflikt. Diese
Ausfuhrungen sind, wie die Vorinstanz ebenfalls festgehalten hat (vgl. E. 5.2),
unverstandlich. Im Ubrigen bewegen sich die Honoraransitze (Dispositiv-Ziff. 7 der
angefochtenen Verfligung) im tblichen Rahmen.

E.55



Konkret wirft die Beschwerdefiihrerin der Liquidatorin vor, sie vernichte Aktiven,
versilbere keine Aktiven, treibe keine Forderungen ein und habe Mahnungen der
Eidgendssischen Steuerverwaltung ignoriert, die zu Folgekosten gefihrt hétten. Die
Beanstandungen beziiglich Aktiven sind widersprichlich. Die Beschwerdefthrerin ist
offenbar der Ansicht, die Liquidatorin generiere zu hohe Kosten und schreite gleichzeitig
nicht zur Verwertung. Diesbeziiglich ist festzuhalten, dass die Liquidatorin seit Beginn
ihres Mandats einen grossen Aufwand hatte, da die Beschwerdefuhrerin ihre letzte
Generalversammlung 2016 durchgefihrt hatte, weshalb fir die Geschaftsjahre bis zum
Zeitpunkt der Einstellung der Geschéftstatigkeit keine genehmigten Jahresrechnungen mehr
vorlagen. Auch wurden ab 2018 keine Steuererklérungen mehr eingereicht. Ferner wies die
Buchhaltung verschiedene Mangel auf, weshalb diese mehrmals Uberarbeitet werden
musste. Auch das Aktionariat ist teilweise bis heute unklar. Die Liquidatorin hat Bestand
und Einbringlichkeit der Aktiven gepruft und diese zu V erdusserungswerten bewertet (vgl.
Urteil des BGer 4C.139/2001 vom 13. August 2001 E. 2a/aa). Sie hat mit den ehemaligen
Organen vereinbart, dass diese aus K ostengriinden Abklérungen und Verhandlungen mit
Glaubigern und Schuldnern grosstenteils selber vornahmen. Die Liquidatorin hat diese
Tétigkeiten tberwacht und nur im Bedarfsfall an sich gezogen. Ferner sind Bemiihungen
zum Verkauf der Eigentumswohnung, die im Anlagevermdgen der Beschwerdefihrerin
bilanziert ist, aktenkundig. Abkl&rungen zu den Forderungen wurden vorgenommen.
Offene Verpflichtungen durfte die Liquidatorin - entgegen der Ansicht der
Beschwerdefuhrerin - nicht erfllen, sobald sie Kenntnis davon hatte, dass eine
Uberschuldung vorliegt (vgl. Art. 743 Abs. 1 OR). Dies dient der Vermeidung einer
allfalligen Glaubigerbevorzugung. Im Ubrigen ist festzuhalten, dass der fragliche
Strafbescheid der Eidgendssischen Steuerverwaltung von insgesamt Fr. 610.-, welcher der
Betreibung zugrunde liegt, wegen Nichteinreichung der Abrechnung betreffend das 1.
Quartal 2019 erfolgte und die Untersuchungsbeauftragte von der Vorinstanz erst am 13.
August 2019 eingesetzt wurde. Die ehemaligen Organe haben diesen Umstand mithin
selber zu vertreten. Ferner hatte die Liquidatorin einem Steuerexperten die Vollmacht zur
Vertretung in Steuerangel egenheiten der Beschwerdefihrerin erteilt. Nachdem dieser gegen
die Veranlagungsentscheide der kantonalen Steuerverwaltung betreffend 2015-2020
vereinbarungsgemass Einsprache erhoben hatte, die auch teilweise erfolgreich war, hat die
Liquidatorin dem Steuerexperten das Mandat entzogen, weil er einen Antrag in der
Einsprache (betreffend die Qualifikation einer Forderung von B. gegeniber der
Gesellschaft a's Lohnforderung statt als Darlehen) entgegen ihrer Weisung nicht fallen
gelassen hatte. Mittlerwelle ist die Sache soweit die direkte Bundessteuer betreffend vor
dem kantonalen (Gericht) héngig. Die Ubrigen Vorwtrfe der Beschwerdefihrerin an die
Liquidatorin erschopfen sich in pauschalen Vorhaltungen, die keine Stitze in den Akten
finden. Ausstandsgriinde bringt die Beschwerdefthrerin keine vor.

E.5.6

Es besteht demnach kein Anlass, die angefochtene Verfigung in diesem Punkt aufzuheben
und eine andere Konkursliquidatorin einzusetzen. Es liegen keine Umstande vor, die
objektiv betrachtet eine ordentliche Durchftihrung der Konkursliquidation verhindern
konnten. Gesellschafts- und Aktionarsinteressen scheinen weder gefahrdet noch verletzt.

E.6

Die angefochtene Verfligung ist bundesrechtlich nicht zu beanstanden. Die Beschwerde
erweist sich a's unbegriindet und ist abzuweisen, soweit darauf einzutreten ist.



E.7

Entsprechend dem V erfahrensausgang hat die unterliegende Beschwerdefthrerin die
Verfahrenskosten zu tragen (Art. 63 Abs. 1 VWV G und Art. 1 ff. des Reglements vom 21.
Februar 2008 Uber die Kosten und Entschadigungen vor dem Bundesverwaltungsgericht
[VGKE, SR 173.320.2)]). Die Kosten sind ausgehend vom Streitwert (Art. 63 Abs. 4bis Bst.
bVwVGi.V.m. Art. 4 VGKE), wobel sich dieser vorliegend nicht konkret beziffern lasst,
und in Anwendung der gesetzlichen Bemessungsfaktoren (Art. 63 Abs. 4bisVwWVG; Art. 2
Abs. 1 VGKE) auf Fr. 5'000.- festzusetzen. Es ist keine Parteientschadigung zuzusprechen
(Art. 64 Abs. 1VWVGi.V.m. Art. 7 Abs. 1 VGKE).
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