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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
Rechtsanwalte wurden am 15. Januar 2019 vom ehemaligen einzel zei chnungsberechtigten
Verwaltungsrat der Gesellschaft mandatiert. Diesem wurde die Vertretungsbefugnis fir die
Beschwerdefihrerin anldsslich der Einsetzung des Untersuchungsbeauftragten am 22.
Dezember 2016 durch die FINMA zwar entzogen und der Entzug mit der
Unterstellungsverfiigung vom 15. Februar 2018 bestétigt. Die sich aus der Organstellung
bzw. Organvertretung (Art. 55 des Schweizerischen Zivilgesetzbuchs vom 10. Dezember
1907 [ZGB, SR 210]) ergebende Befugnis, mit direkter Wirkung fir die juristischen
Personen Beschwerde zu fuhren, wird jedoch praxisgemass durch den Eintritt in die
Liquidation, die Einsetzung eines Liquidators und die Konkurseréffnung nicht berthrt
(BGE 131 11 306 E. 1.2.1; Urteil des BGer 2C_136/2019 vom 14. Januar 2020 E. 1.2 m.H.).

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 bringt vor, es bestehe ein relevanter Unterschied
zwischen der nach gesellschaftlichen Regeln durchgefiihrten freiwilligen Liquidation und
einem von der Vorinstanz veranlassten Konkursverfahren. Letzteres sei formstrenger und
daher teurer und eine fir das Konkursverfahren typische Zwangsversteigerung fihre nicht
in jedem Fall zum héchstmoglichen Erlds fur die Aktiven der Gemeinschuldnerin. Im
Hinblick auf das schutzwirdige Interesse der betroffenen Gesellschafft an der Erzielung
eines moglichst glinstigen Verwertungserl 6ses stelle der Entscheid, statt einer freiwilligen
Liquidation ein Konkursverfahren durchzufiihren, einen rechtlich relevanten Unterschied
dar, weshalb sie zur Beschwerde berechtigt sei. Die Vorinstanz stellt die

Beschwerdel egitimation nicht in Frage. Die Beschwerdefihrerin hat ein schutzwirdiges



Interesse daran, die Modalitdten der Durchfihrung der Liquidation (geméss den
anwendbaren gesellschaftsrechtlichen Normen oder gemass aufsichtsrechtlicher

Spezial gesetzgebung) Uberprifen zu lassen und ist daher zur Beschwerde legitimiert (Urtell
des BGer 2C_858/2017 vom 15. M&z 2018 E. 1.3.2 infinem.H.).

E.14

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

E.21

Der durch Art. 29 Abs. 2 der Bundesverfassung der Schwei zerischen Eidgenossenschaft
vom 18. April 1999 (BV, SR 101) gewéahrleistete und in den Art. 29 ff. VwV G fir das
Verwaltungsverfahren des Bundes konkretisierte Grundsatz des rechtlichen Gehérs 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 Il 286 E. 5.1). Dazu gehort das Akteneinsichtsrecht (Art.
26-28 VWV G).

E.22

Die Beschwerdefuhrerin riigt eine Verletzung des rechtlichen Gehdrs, indem ihr nicht
vollumfanglich Akteneinsicht gewahrt worden sei. Im Nachgang zum Urteil des
Bundesgerichts habe zwischen der Vorinstanz und der Konkursliquidatorin ein Austausch
stattgefunden, der nun geheim gehalten werde. Diese Korrespondenz sei aber Bestandteil
der Verfahrensakten und unterliege dem Akteneinsichtsrecht. Dieses beziehe sich
grundsétzlich auf alle Dokumente, die zum Verfahren gehorten, d.h. diein dessen Rahmen
erstellt oder beigezogen worden seien, und umfasse nicht nur die im konkreten Fall
tatséchlich als Beweismittel herangezogenen Aktenstiicke, sondern alle Unterlagen, die
geeignet seien, als Beweismittel zu dienen. Die Konkurdliquidatorin beziehe sich bspw. in
ihrer Stellungnahme zur finanziellen Situation auf eine Anfrage der Vorinstanz. Es sei
relevant zu wissen, welche Instruktionen die Konkursliquidatorin von der Vorinstanz
erhalten habe und was im Zusammenhang mit der finanziellen Situation der
Beschwerdefihrerin und insbesondere der Berlicks chtigung von gewissen Positionen
kommuniziert worden sei. Die Vorinstanz habe trotz entsprechenden Ersuchens nur
digjenigen Verfahrensakten zur Einsicht Uberlassen, die sie als relevant erachtet habe. Diese
Verletzung des rechtlichen Gehors fihre zur Aufhebung der angefochtenen Verfiigung.

E.23

Die Vorinstanz erklért, die Beschwerdefihrerin habe vollumfangliche Einsicht in sdmtliche
Unterlagen, die Grundlage des Verfahrens gebildet hétten, erhalten; alle Verfahrens- und
Konkursakten seien ihr zugestellt worden. Insbesondere habe sie sich zur Einschdtzung der
finanziellen Situation durch die Konkursliquidatorin dussern kénnen. Die Vorinstanz stelle
eine ordnungsgemasse und unabhangige Mandatserfillung ihrer Beauftragten sicher. Die
Korrespondenz zwischen ihr und der Konkursliquidatorin betreffe das Rechtsverhdltnis
zwischen diesen, sei nicht Bestandteil der Verfahrensakten und damit auch nicht
Gegenstand des Akteneinsichtsrechts der Parteien. Die Beschwerdefiihrerin habe nicht



begrindet aufgezeigt, inwiefern die Erhebungen der Konkursliquidatorin und die
Sachverhaltsfeststellungen der Vorinstanz unvollsténdig wéren und inwiefern die zur
Einsicht beantragten Unterlagen einer weitergehenden Ermittlung und Beurteilung des
begrenzten V erfahrensgegenstands dienten. Entsprechend behaupte sie auch nicht, die
Vorinstanz habe sich in ihrer Verfligung auf andere als die der Beschwerdefihrerin
bekannten Akten gestuitzt.

E.24

Der Akteneinsicht unterliegen Eingaben von Parteilen und V ernehmlassungen von
Behorden, alle als Beweismittel dienenden Aktenstiicke sowie Niederschriften eroffneter
Verfigungen (Art. 26 Abs. 1 VwVG). Das Akteneinsichtsrecht bezieht sich auf samtliche
Akten eines Verfahrens, die fir dieses erstellt oder beigezogen wurden (BGE 144 11 427 E.
3.1.1). Dabei handelt es sich um Aktenstiicke und Unterlagen, die zur jeweiligen Sache
gehoren. Das Akteneinsichtsrecht bezieht sich nur auf die jeweilige Sache und nicht dartiber
hinaus (vgl. BGE 132 |1 485 E. 3.3; Urteile des BGer 8C_292/2012 vom 19. Juli 2012 E.
5.1-5.4 und 2C_63/2011 vom 20. Oktober 2011 E. 3.2.3) und erfasst sémtliche
verfahrensbezogenen Akten, die geeignet sind, Grundlage des Entscheids zu bilden, auch
wenn die Ausiibung des Akteneinsichtsrechts den Entscheid in der Sache nicht zu
beeinflussen vermag (BGE 132 V 387 E. 3.2). Ausgenommen sind praxisgemassrein
interne Akten, die ausschliesslich fur die interne Meinungsbildung bestimmt sind und denen
kein Beweischarakter zukommt (BGE 125 |1 473 E. 4a), doch kommt es dabei nicht auf die
Klassierung a's "verwaltungsintern” an, sondern vielmehr auf die objektive Bedeutung der
Akte fur den verfigungswesentlichen Sachverhalt (Urteil des BGer 1C_159/2014 vom 10.
Oktober 2014 E. 4.3). Fir den Betroffenen ist es indes zuweilen kaum maoglich,
aufzuzeigen, dass gewisse Akten fur das Verfahren bedeutsam sind, ohne diese bereits
selber gesehen zu haben. In solchen Féllen muss es flr das Akteneinsichtsrecht daher
gentigen, wenn der Betroffene konkrete Anhaltspunkte aufzuzeigen vermag, dassdiesin
seinem Fall zutreffen konnte (BV GE 2015/47 E. 5.2).

E.25

Der Anspruch auf Akteneinsicht setzt auf Seiten der Behorden eine Aktenfihrung voraus
und gilt gleichermassen als Vorbedingung fur die Ausibung des Anspruchs auf rechtliches
Gehor (BGE 1421 86 E. 2.2; BGE 132V 387 E. 3.1). Der Anspruch auf eine geordnete und
Ubersichtliche Aktenfihrung verpflichtet die Behdrden, die Vollstandigkeit der im
Verfahren eingebrachten und erstellten Akten sicherzustellen (BGE 138 V 218 E. 8.1.2).
Die Behorden haben alles in den Akten festzuhalten, was zur Sache gehdrt und
entscheidwesentlich sein kann (BGE 130 11 473 E. 4.1).

E.26

Der Grundsatz der Akteneinsicht l&sst Ausnahmen zu. Die Verweigerung ist allein aus
uberwiegenden 6ffentlichen oder privaten Geheimhaltungsinteressen zuléssig (Art. 27 Abs.
1 Bst. ac VWV G) und die Verweigerung der Einsichtnahme darf sich nur auf digjenigen
Aktenstiicke erstrecken, fur die Geheimhaltungsgriinde bestehen (Art. 27 Abs. 2 VwVG).
Das Einsichtsrecht darf nicht mit der Begriindung verweigert werden, die fraglichen Akten
seien fur die Verfigung nicht erheblich, weil die Beurteilung der Erheblichkeit bzw.
Relevanz der Akten der Partei Uberlassen werden muss (BGE 132 V 387 E. 3.2; Urtell des
BGer 1C_560/2008 vom 6. April 2009 E. 2.2).

E.2.7



Bei der Akteneinsicht ist zwischen der gegenwartigen Prifung, ob dem fraglichen
Aktenstiick im aktuellen Verfahren Beweischarakter zuzuschreiben ist oder nicht, und der
nachtréglichen Priifung - etwaim Beschwerdeverfahren - ob die Behérde durch
Nichtvorlegung des fraglichen Aktenstlicks eine Gehdrsverweigerung begangen hat, zu
unterscheiden. Steht eine nachtrégliche Prifung zur Diskussion und stellt die Behdrde fest,
dass das fragliche Aktenstiick im vorinstanzlichen Verfahren objektiv nicht als
Entscheidgrundlage in Frage kam, kann eine Gehorsverletzung verneint werden (Urteil des
BGer 1C_560/2008 vom 6. April 2009 E. 2.2).

E.28

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 des Bankengesetzes vom 8. November 1934 [BankG, SR 952.0]). Die
Konkurdiquidatoren sind Beauftragte der FINMA (vgl. Art. 14 Abs. 4 FINMAG sowie Art.
14 der Bankeninsolvenzverordnung-FINMA vom 30. August 2012 [BIV-FINMA, SR
952.05]; Botschaft zum Bundesgesetz Uber die Eidgentssische Finanzmarktaufsicht
[Finanzmarktaufsichtsgesetz; FINMAG] vom 1. Februar 2006, BBI 2006, 2829, 2870 f.).
Zwischen ihnen und der FINMA besteht ein 6ffentlich-rechtlicher bzw.
verwaltungsrechtlicher Vertrag (Harald Bértschi, in: Rolf Watter/Rashid Bahar [Hrsg.],
Basler Kommentar, Finanzmarktaufsichtsgesetz, 3. Aufl., Basel 2019 [nachfolgend: BSK
FINMAG], Art. 19 N 34; vgl. Thomas Bauer/Olivier Hari/Vincent Jeanneret, in: Rolf
Watter/Nedim Peter V ogt/Thomas Bauer/Christoph Winzeler [Hrsg.], Basler Kommentar,
Bankengesetz, 2. Aufl., Basel 2013, Art. 33 N 23). Die Konkursliquidatoren sind fir 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.29

In der von der Beschwerdefuhrerin zitierten Einschdtzung zur finanziellen Situation per 20.
Februar 2020 fihrt die Konkursliquidatorin aus, dass die V orinstanz sie gebeten habe
mitzuteilen, ob fUr die Beschwerdefihrerin @) eine begrindete Besorgnis einer
Uberschuldung bestehe, b) ernsthafte Liquiditéatsprobleme bestiinden oder c) keines von
beidem zutreffe. Diese K orrespondenz beschlagt das Rechtsverhéltnis zwischen der
FINMA und einer von ihr Beauftragten, der Konkursliquidatorin (vgl. E. 2.8), gilt insofern
alsverwaltungsintern (vgl. E. 2.4) und unterliegt damit grundsétzlich nicht dem
Akteneinsichtsrecht der Parteien, zumal sich die BeschwerdefUhrerin zur Einschéatzung der
Konkursliquidatorin - die Entscheidgrundlage fur die Vorinstanz bildete - dussern konnte.
Im Ubrigen ist festzuhalten, dass die Beschwerdefiihrerin tiber die Verfahrensakten und die
Konkursakten verflgt.

E.31

Als Rechtsfolge einer bewilligungslos ausgelibten gewerbsmaéssigen Entgegennahme von
Publikumseinlagen sieht das Gesetz (Art. 37 Abs. 2 und 3 FINMAG i.V.m. Art.
23quinquies Abs. 1 BankG) zwingend die Liquidation vor (Urtell des BGer 2C_352/2016
vom 9. Dezember 2016 E. 4.1). Die aufsichtsrechtliche Liquidation erfolgt grundsétzlich
nach den gesellschaftsrechtlichen Regeln (vgl. Art. 739 ff. OR; BGE 131 11 306 E. 4.1.3).



Erweist sich die Gesellschaft als tiberschuldet oder dauernd zahlungsunféhig, kann die
FINMA nach Art. 33 BankG die Konkursliquidation anordnen (Art. 37 Abs. 2 und 3
FINMAG; Art. 25 ff., Art. 33 ff. BankG); das allgemeine Schuldbetreibungs- und
Konkursrecht kommt in diesem Fall bloss in entsprechend modifiziertem Umfang zur
Anwendung. Die Sanierungsfahigkeit (Art. 28 ff. BankG) des unbewilligt tétigen
Finanzintermediars braucht in der Regel nicht mehr gesondert geprift zu werden; mit der
nachtréglichen Bewilligungsverweigerung und der Anordnung der Liquidation steht fest,
dass eine Fortfiihrung als bewilligter Betrieb ausgeschlossen ist (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 Fortfihrungs- 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, lasst 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 begriinden (Art. 35 Abs. 1 VWV G); 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 erwégt, dass Forderungen von CHF 4'227'607.22 Aktiven von CHF
2'219'730.59 (davon liquide Mittel von CHF 74'730.59 und weitere Aktiven inkl. der
Forderung gegeniiber Y. AG in Liquidation von CHF 2'145'000.-)
gegenlberstiinden, woraus eine Unterdeckung von CHF 2'007'876.63 resultiere. Es bestehe
daher die begriindete Besorgnis einer Uberschuldung, weshalb die Fortfuihrung der
Liquidation auf dem Weg des Konkurses zu erfolgen habe.

E. 4.2

Die Beschwerdefuhrerin bringt vor, bel zutreffender Sachverhaltsermittlung sei sie weder
Uberschuldet noch bestiinden ernsthafte Liquiditatsprobleme, weshalb die V oraussetzungen
fur eine Konkurdliquidation nicht erflllt seien. Die Vorinstanz habe die Aktiven zu tief und
die Passiven zu hoch bewertet. Die lediglich pro memoria aufgenommenen



V erantwortlichkeitsanspriiche seien werthaltig und durchsetzbar und im Betrag der
Unterdeckung als Aktivum zu beriicksichtigen. Die Forderungsanmel dungen von
(ehemaligen) Kunden seien Uberhéht und zu reduzieren. Es liege auch keine
Zahlungsunfahigkeit vor.

E.43

Vernehmlassungsweise fuhrt die Vorinstanz aus, die finanzielle Lage habe sich seit Erlass
der angefochtenen Verfligung weiter verschlechtert. Damals sei von einer Unterdeckung
von rund CHF 2 Mio. auszugehen gewesen. Seither hatten zusétzliche Glaubiger
Forderungen angemeldet. Zurzeit |&gen Forderungsanmeldungen von CHF 5'949'967.- vor,
denen Aktiven von CHF 2'222'591.58 (davon liquide Mittel von CHF 77'591.58 und
welitere Aktiven inkl. der Forderung gegentiber der Y. AG in Liquidation von CHF
2'145'000.-) gegenubersttinden. Es resultiere eine Unterdeckung von CHF 3'727'375.42.
Unabhéngig von der Werthaltigkeit der Forderung gegeniber der Y. AGin
Liquidation sei von mindestens mehr als doppelt so viel Fremdkapital wie Aktiven
auszugehen. Die begriindete Besorgnis einer Uberschuldung sei ohne weiteres gegeben,
weshalb die Liquidation auf dem Weg des Konkurses rechtméssig sai.

E. 441

Die Beschwerdefhrerin macht geltend, die V erantwortlichkeitsanspriiche gegentber allen
mit der Grindung, Verwaltung und Geschéftsfiihrung oder Revision betrauten Personen
insbesondere aus Art. 752 ff. OR oder aus schuldrechtlichen Vertrégen seien werthaltig und
durchsetzbar, weshalb sieim Betrag der Unterdeckung als Aktiven und nicht nur pro
memoria zu berlicksichtigen seien. Dabei komme insbesondere ein
Verantwortlichkeitsanspruch gegen Rechtsanwalt C. in Betracht. Dieser sei bis
2014 Verwaltungsrat gewesen, habe das Geschéaftsmodell der Beschwerdefihrerin sowie
die Vertrage entworfen und umgesetzt. Wenn das Geschaftsmodell rechtswidrig gewesen
sei, bestehe ein ausgewiesener und folglich durchsetzbarer V erantwortlichkeitsanspruch
gegen C. , der als Rechtsanwalt Uiber eine Haftpflichtversicherung verfiige, weshalb
der Anspruch auch werthaltig sei. Die BeschwerdefUhrerin habe ein Guthaben in
Millionenhdhe gegentiber der Y. AG in Liquidation, das fur die prozessuale
Durchsetzung der V erantwortlichkeitsanspriiche herangezogen werden konne.

E.44.2

Die Vorinstanz fuhrt aus, eine vorsichtige Bewertung der Verantwortlichkeitsanspriiche sel
adaguat, weil nur begrenzte liquide Mittel zur prozessualen Durchsetzung sowie erhebliche
Prozessrisiken besttinden. Es sei weder nachvollziehbar noch begriindet, wie die
Beschwerdefihrerin zu einer Forderungshohe just im Umfang der Unterdeckung gelange.
Es sai gerichtsnotorisch, dass die Prozessaussichten in Verantwortlichkeitsprozessen
schwer zu bestimmen und die Prozessrisiken entsprechend hoch seien. Die
Sachverhaltsermittlungen seien schwierig und den Zivilgerichten komme bei der Frage, ob
ein Sachverhalt hinreichend substantiiert sei oder nicht, Ermessenspielraum zu.
Verantwortlichkeitsprozesse seien aufgrund ihrer Komplexitéat haufig tberdurchschnittlich
aufwendig, was sich auf die Gerichts- und Anwaltskosten auswirken konne. Hinzu komme,
dassA. - ehemaliger einzelzeichnungsberechtigter Verwaltungsrat und
Alleinaktionér der Beschwerdefihrerin - nach eigenen Angaben C. bereits 2005
beauftragt habe, die Umwandlung der Gesellschaft in eine

V ermogensverwaltungsgesel | schaft vorzunehmen und "die rechtskonformen Grundlagen



der Geschéftstatigkeit zu legen”, so dass sich auch verjahrungsrechtliche Fragen stellten. In
Berlicksichtigung dieser Umsténde sei die vorsichtige Bewertung der Forderung(en) pro
memoriaschlissig. Der Hinweis der Beschwerdeftihrerin auf ihre Forderung gegentiber der
Y. AG in Liquidation verfange nicht. Deren Vermogenswerte seien vorwiegend in
Antelle zweier Fonds investiert, die seit Januar 2020 mit einem gerichtlichen
Verfligungsverbot belegt seien. Beide Fonds seien von einer Gesellschaft verwaltet worden,
bei der A. Verwaltungsrat und Geschéftsfuhrer gewesen sei. Der Verkauf dieser
Anteile sai zurzeit nicht moglich, die Fonds néhmen keine Anteile zurtick. Die Mittel aus
der Forderung gegentber der Y. AG in Liquidation seien daher nicht kurzfristig
verflgbar. Die Erfassung der Verantwortlichkeitsanspriiche pro memoria sei auch unter
diesem Aspekt gerechtfertigt.

E.4.43

Esist fraglich, ob das Urteil des Bundesgerichts, wonach die Beschwerdefihrerin
gewerbsmassig Publikumseinlagen entgegengenommen hatte, ohne Uber die entsprechende
Bewilligung der Aufsichtsbehdrde zu verfiigen, und damit aufsichtsrechtliche
Bestimmungen schwer verletzt hatte (Urteil des BGer 2C_136/2019 vom 14. Januar 2020 E.
2.6 infine), Grundlage fur Verantwortlichkeitsanspriiche, auch gegentber C.

bilden kann. Ein Anspruch gesttitzt auf Art. 754 OR kann nur entstehen, falls eine
aktienrechtliche Pflicht verletzt ist (Dieter Gericke/Stefan Waller, in: Heinrich
Honsell/Nedim Peter Vogt/Rolf Watter [Hrsg.], Basler Kommentar, Obligationenrecht 11, 5.
Aufl., Basel 2016, Vor Art. 754-761 N 7, Art. 754 N 18 und 23). Jedenfalls findet sich im
betreffenden Urteil des Bundesgerichts nichts zu allfaligen Verantwortlichkeitsansprichen.
Solche sind gestiitzt auf die einschlégigen Bestimmungen des OR geltend zu machen und
stets mit Unsicherheiten behaftet. In Anbetracht dessen, dass Uber der Y. AGin
Liquidation ebenfalls (zeitgleich) der Konkurs er6ffnet worden ist, geht die
Beschwerdefihrerin zudem fehl in der Annahme, dass sie kurzfristig Abschlagszahlungen
auf ihre Forderung erwirken und damit Liquiditét fir die prozessuale Durchsetzung von

V erantwortlichkeitsanspriichen generieren konnte. Im Ubrigen kann auf die weitergehenden
vorinstanzlichen Ausfihrungen dazu verwiesen werden, da aktenkundig ist, dass das
(Angaben zum Ort) Landgericht im Januar 2020 ein Verfigungsverbot tber das Vermdgen
der fraglichen Fonds, in denen dieY. AG in Liquidation investiert ist, erlassen hat.
Die Anteilsinhaber wurden darUber informiert, dass kein Antellsgeschéft, insbesondere
Rucknahmen, mehr moglich seien und der Anteilshandel eingestellt sei. Esist nicht zu
beanstanden, dass die V erantwortlichkeitsanspriiche fur die Beurteilung der finanziellen
Lage der Beschwerdefuhrerin im Hinblick auf die Modalitaten ihrer Liquidation unter den
Aktiven lediglich pro memoria beriicksichtigt werden.

E.451
Die BeschwerdefUihrerin macht geltend, die Forderungsanmeldungen ihrer ehemaligen
Kunden seien im Umfang bereits erhaltener Riickzahlungen durch die X. GmbH

mit Sitz in Deutschland und im Umfang von Forderungen gegentiber dieser zu reduzieren,
dadie Kunden nur einmal Anspruch auf Riickzahlung hétten. Die Konkursliquidatorin habe
jegliche Feststellungen dazu unterlassen. Wie den Forderungsanmel dungen zu entnehmen
sei, hétten die meisten Kunden ihre Gelder jeweils an die X. GmbH Uberwiesen,
welche diese angelegt habe. Die Kunden hétten ihre vertraglichen Anspriiche entsprechend
nicht nur gegentiber der BeschwerdefUihrerin, sondern auch gegeniiber der

X. GmbH geltend gemacht und von dieser 2019 auch Zahlungen erhalten. Die



Beschwerdefuhrerin legt zum Bewels ein Schreiben vom 15. September 2016 an den
Kunden D. sowie eine E-Mail vom 25. November 2019 vom Kunden E.

an die Konkurdliquidatorin ins Recht. Die BeschwerdefUhrerin erklért, die Vorinstanz stelle
den Sachverhalt unvollstandig und unrichtig fest, wenn sie trotz Wissens um die
Weiterleitung der Gelder sowie aktenkundiger Riickzahlungen davon ausgehe, dass die
Forderungen der Anleger gegeniiber der Beschwerdefihrerin in vollem Umfang bestiinden.

E.45.2

Die Vorinstanz fuhrt aus, dass die Vertrége zwischen den Kunden (inzwischen: Glaubiger)
und der Beschwerdeftihrerin abgeschlossen worden seien. Zwar seien Gelder an die

X. GmbH Uberwiesen worden, aber es sei keine Schuldiibernahme durch die

X. GmbH in Bezug auf Forderungen von Glaubigern der Beschwerdefhrerin
aktenkundig. Eine vorsichtige Bewertung durch Einbezug der Forderungsanmeldungen von
ehemaligen Kunden sei damit nachvollziehbar. Es seien auch keine Riickzahlungen durch
die X. GmbH an Gléaubiger der Beschwerdefthrerin aktenkundig. Im Gegenteil
habe die X. GmbH Glaubiger der BeschwerdefUhrerin jeweils an diese verwiesen
und sel auf entsprechende Forderungen nicht eingegangen. Der Kunde D. habe
keine Ruckzahlung seiner Einlage durch die X. GmbH erhalten. Er habe Vertrage
mit der Beschwerdeftihrerin geschlossen und fordere nun die Riickzahlung von CHF
25'777.- (EUR 24'137.93). Der Kunde E. habe seine Einlage ebenfalls nicht
zurtickerhalten. Seine Forderung tUber CHF 96'111.- (EUR 90'000.-) sei aber im Rahmen
der angefochtenen Verfligung ohnehin nicht berticksichtigt worden, da er diese erst am 16.
Oktober 2020 im Konkurs der Beschwerdefiihrerin angemeldet habe. Im Ubrigen seien die
as Forderungsanmel dungen erfassten Betrage nicht zu hoch bewertet und der Sachverhalt
entsprechend korrekt festgestellt.

E.453

Die Beschwerdefhrerin bestreitet sinngemass, Schuldnerin angemeldeter Forderungen von
ehemaligen Kunden aus ihrer unbewilligt ausgelibten finanzmarktrechtlichen Tétigkeit zu
sein, indem sie auf die X. GmbH verweist, an welche Kunden Gelder Gberwiesen
hétten und die 2019 bereits Riickzahlungen getétigt habe. Dies ist jedoch insofern
unerheblich, als die Forderungen von den Glaubigern im Konkurs der Beschwerdefiihrerin
angemel det worden sind und das Bundesgericht festgehalten hat, dass "die
Beschwerdefihrerin 1 [Beschwerdefthrerin im vorliegenden Verfahren], fir welche der
Beschwerdeftihrer 3[A. | ab 2010 als Geschéftsfiihrer mit Einzelunterschrift bzw.
ab 2014 as Verwaltungsrat mit Einzelunterschrift handeln konnte, in eigenem Namen
gewerbsmassig Riickzahlungsverbindlichkeiten eingegangen” ist (Urteil des BGer

2C _136/2019 vom 14. Januar 2020 E. 2.5). Die Beschwerdefthrerin "ging ihre rechtlich
massgebliche Riickzahlungsverpflichtung [ ...] gegentiber den Kunden in eigenem Namen
ein und stellte deren Einhaltung tber die wirtschaftliche Verflechtung mit der
Beschwerdefthrerin 2 Y. AG in Liquidation] und dem Beschwerdefihrer 3

[A. | auch sicher" (Urteil des BGer 2C_136/2019 vom 14. Januar 2020 E. 2.6). Zur
X. GmbH hat das Bundesgericht lediglich festgehalten, dass diese in wesentlichem
Umfang Gelder der Kunden der Beschwerdefhrerin verwaltet habe (Urteil des BGer

2C _136/2019 vom 14. Januar 2020 Sachverhalt A.). Die Frage, ob und in welchem Umfang
die Forderungen tatsichlich gegentiber der Beschwerdefiihrerin bestehen, wird im Ubrigen
im Konkursverfahren zu kléren sein. Der Konkursliquidator oder die Konkursliquidatorin
prift die angemeldeten und die von Gesetzes wegen zu beriicksichtigenden Forderungen



(Art. 26 Abs. 1 BIV-FINMA). Der Konkursliquidator oder die Konkursliquidatorin
entscheidet, ob, in welcher Hohe und in welchem Rang Forderungen anerkannt werden, und
erstellt den Kollokationsplan (Art. 27 Abs. 2 BIV-FINMA). Die Glaubiger und
Gléaubigerinnen kénnen den Kollokationsplan im Rahmen von Art. 5 wahrend mindestens
20 Tagen einsehen (Art. 29 Abs. 1 BIV-FINMA). Der Konkursliquidator teilt jedem
Glaubiger und jeder Glaubigerin, dessen oder deren Forderung nicht wie angemeldet oder
wie aus den Biichern der Bank oder dem Grundbuch ersichtlich kolloziert wurde, die
Grunde fir die vollsténdige oder teilweise Abweisung der Forderung mit (Art. 29 Abs. 4
BIV-FINMA). Kollokationsklagen richten sich nach Art. 250 SchKG (Art. 30 Abs. 1
BIV-FINMA). Will ein Glaubiger die Zulassung eines anderen Gléubigers oder dessen
Rang bestreiten, so muss er die Klage gegen den Glaubiger richten (Art. 250 Abs. 2
SchKG).

E.454

Der Kunde D. hatte mit der Beschwerdefiihrerin im August 2014 einen Vertrag fr
die Verwaltung eines monatlichen Betrags von EUR 300.- als flexible Anlage mit fester
Laufzeit von 5 Jahren abgeschlossen. Gemass Vertrag war der Betrag auf ein Konto in
Deutschland zu Uberweisen, wobei der Kontoinhaber lediglich mit " X. " bezeichnet
war. Mit Schreiben vom 27. Oktober 2014 wurde der Kunde dartber informiert, dass das
Produkt "zum 30.06.2014 aus dem Angebot" genommen worden sei. Die Verwaltung der
monatlichen Ratesparvertrége werde kinftig tber die deutsche Gesellschaft abgewickelt.
Der Kunde musse die monatliche Sparsumme auf ein neues Konto lautend auf die

X. GmbH in Deutschland Gberweisen. Ab Ende 2014 bis 2016 hatte der Kunde von
der BeschwerdefUhrerin periodisch eine Vermogenstibersicht erhalten. Ab dem Zeitpunkt
der Eréffnung des Enforcementverfahrens erhielt der Kunde mehrere Schreiben
(Vermdogensibersichten und Informationen) vom X. Servicecenter in Deutschland,
inwelchem A. gemaéss Angaben der Vorinstanz noch bisim Januar 2019 tétig war.
Im Schreiben vom 15. September 2016, das die BeschwerdefUhrerin ins Recht legt, fuhrt
die Beschwerdefuhrerin aus, dass die Transaktionen kinftig tUber ein anderes Bankinstitut
abgewickelt wirden, weshalb der Kunde seinen Dauerauftrag andern musse. Dass der
Kunde Ruckzahlungen erhalten hétte, ist daraus und auch aus den tbrigen Akten nicht
ersichtlich. Aktenkundig ist ferner, dass der Kunde im Oktober 2014 einen weiteren Vertrag
mit der BeschwerdefUhrerin abgeschlossen hatte (V ermdgensverwaltungsvertrag tber ein
Depot im Umfang von EUR 5'000.-). Die im Konkurs der BeschwerdefUhrerin vom Kunden
angemeldete Forderung aus den beiden genannten Vertrégen wurde in der Héhe von CHF
25'777.- (EUR 24'137.93) durch die Vorinstanz berticksichtigt, was nicht zu beanstanden
ist. Der Kunde E. hatte mit der Beschwerdefthrerin am 16. Januar 2016 einen
Vertrag fur eine flexible Anlage mit fester Laufzeit tber EUR 90'000.- abgeschlossen (vgl.
die durch die Beschwerdefuhrerin ausgestellte Anlagebestétigung vom 10. Februar 2016).
Gemass Vertrag war der Betrag auf ein Konto in Deutschland zu tberweisen, wobel der
Kontoinhaber lediglich mit " X. " bezeichnet war. Gemass Korrespondenz mit der
Konkurdiquidatorin hat der Kunde im April 2019 eine Auszahlung erhalten; allerdings geht
daraus nicht hervor, von wem und in welcher Hohe. Der Kunde spricht von EUR 65'000.-,
die er noch zugute habe. In seiner Forderungsanmeldung vom 16. Oktober 2020 beziffert er
den Forderungsbetrag mit EUR 90'000.-. Dieser wurde durch die Vorinstanz anlé&sslich der
erneuten Beurteilung der finanziellen Situation der Beschwerdefthrerin im Zeitpunkt der
Einreichung der Vernehmlassung vor Bundesverwaltungsgericht berticksichtigt. Der genaue
Umfang der Forderung wird im Konkursverfahren zu kléren sei. Fir die Frage der



Uberschuldung der Beschwerdefiihrerin ist dieser Forderungsbetrag indessen nicht
ausschlaggebend. Die begriindete Besorgnis einer Uberschuldung ist auch ohne
Berlicksichtigung der Forderung von E. erstellt (vgl. E. 4.7). Dartber hinaus
substantiiert die Beschwerdefuhrerin nicht, welche weiteren ehemaligen Kunden allenfalls
bereits Riickzahlungen erhalten haben und gegebenenfalls in welchem Umfang. Aus den
Akten sind denn auch keine Riickzahlungen ersichtlich. Die Rige, die Vorinstanz habe
entsprechende Sachverhaltsfeststellung génzlich unterlassen, erweist sich insofern als
unbegrindet, alsim Konkursverfahren zu kléren sein wird, in welcher Hohe die
Forderungen (noch) bestehen. Esist daher nicht zu beanstanden, dass die
Forderungsanmeldungen fir die Beurteilung der finanziellen Lage der Beschwerdefihrerin
im Hinblick auf die Modalitaten ihrer Liquidation unter den Passiven im angemel deten
Umfang berticksichtigt werden.

E.46.1

Die Beschwerdeftihrerin macht geltend, es liege auch keine Zahlungsunfahigkeit vor. Sie
verfuge Uber liquide Mittel von rund CHF 75'000.-. Die faligen Verpflichtungen wirden
nach den Feststellungen der Konkursliquidatorin CHF 78'000.- betragen. Die
Beschwerdefiihrerin habe aber eine werthaltige Forderung gegeniber der Y. AGin
Liquidation. Sollten also kurzfristig liquide Mittel bendtigt werden, kdnnten von der

Y. AG in Liquidation jederzeit Abschlagszahlungen verlangt und damit Liquiditat
beschafft werden.

E.4.6.2

Die Vorinstanz begrindet die Anordnung der Konkursliquidation ausschliesslich mit der
begriindeten Besorgnis einer Uberschuldung. Ausfiihrungen zu ernsthaften
Liquiditatsproblemen der Beschwerdefihrerin finden sich nur in der Einschéatzung der
Konkursliquidatorin zur finanziellen Situation der Beschwerdefthrerin per 20. Februar
2020. Jedenfallsist die Frage, ob die Beschwerdeftihrerinilliquid war bzw. ist, vorliegend
unerheblich, da die begriindetet Besorgnis einer Uberschuldung erstellt ist (vgl. E. 4.7) und
dies die Anordnung der Liquidation auf dem Weg des Konkurses ohnehin rechtfertigt (vgl.
E. 3.1). In Anbetracht dessen, dassdie Y. AG in Liquidation ebenfallsin Konkurs
ist, geht die Beschwerdeflhrerin Uberdies fehl in der Annahme, dass sie kurzfristig und
jederzeit Abschlagszahlungen erwirken konnte (vgl. E. 4.4.3).

E.4.7

Weitere Bilanzpositionen werden von der Beschwerdefthrerin nicht bestritten oder
zusétzlich zu den vorinstanzlichen Erhebungen geltend gemacht. Damit bestand im
Zeitpunkt der Konkurserdffnung und besteht nach wie vor eine Unterdeckung, weshalb die
Vorinstanz von der begriindeten Besorgnis einer Uberschuldung ausgehen durfte und die
Konkurser6ffnung sich als rechtmassig erweist, selbst wenn man die Forderung von

E. in der H6he von EUR 90'000.- (vgl. E. 4.5.4) unbertcksichtigt lassen wollte (zu
den konkreten Betrdgen vgl. E. 4.1 und 4.3).
E.5

Die angefochtene Verfligung ist bundesrechtlich nicht zu beanstanden. Die Beschwerde
erweist sich a's unbegrindet und ist abzuweisen.

E.6



Entsprechend dem V erfahrensausgang hat die unterliegende Beschwerdefthrerin die
Verfahrenskosten zu tragen (Art. 63 Abs. 1 VwVG 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. 4bis VWV G; Art. 2
Abs. 1 VGKE) auf Fr. 5'000.- festzusetzen. Es ist keine Parteientschadigung zuzusprechen
(Art. 64 Abs. 1 VWVGi.V.m. Art. 7 Abs. 1 VGKE).
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