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Regeste
Unerlaubte Tétigkeit (BankG, BEHG, KAG)

Erwagungen

E.11

Der angefochtene Entscheid der Vorinstanz vom 13. Dezember 2013 stellt eine Verfligung
im Sinne von Art. 5 VwV G dar. Das Bundesverwaltungsgericht ist gemass Art. 31 VGG
Beschwerdeinstanz gegen Verfiigungen gemass Art. 5 VWV G, die unter anderem von den
Anstalten und Betrieben des Bundes erlassen werden (Art. 33 Bst. e VGG). Darunter fallt
die vorliegende, von der Vorinstanz erlassene Verfugung (Art. 54 Abs. 1 FINMAG). Da
kein Ausschlussgrund nach Art. 32 VGG gegeben ist, ist das Bundesverwaltungsgericht
somit fur die Behandlung der vorliegenden Beschwerde im Sinne der Art. 31 und 33 Bst. e
VGG zustandig.

E.12

Als Adressatin der angefochtenen Verflgung ist die Beschwerdefihrerin durch die sie
selbst betreffenden Feststellungen und Anordnungen im Dispositiv dieser Verfligung
bertihrt. Sie hat insofern ein schutzwiirdiges Interesse an der Aufhebung oder Anderung
dieser Verfligungsteile und ist daher beschwerdel egitimiert im Sinne von Art. 48 VWV G.

E.13

Die Eingabefrist sowie die Anforderungen an Form und Inhalt der Beschwerdeschrift
wurden - mit der Beschwerde vom 17. Dezember 2013 und der (ebenfalls) innert der
Beschwerdefrist eingerei chten Beschwerdeergénzung vom 31. Januar 2014 - gewahrt (vgl.
Art. 22a Abs. 1 B<t. ¢, Art. 50 sowie Art. 52 Abs. 1 VwVG). Zudem wurde der
Kostenvorschuss rechtzeitig geleistet (vgl. Art. 63 Abs. 4 VwVG) und liegt eine
rechtsguiltige V olImacht des Rechtsvertreters der Beschwerdefihrerin vor (zur Frage der
Zeichnungsberechtigung der bisherigen Organe der Gesellschaft vgl. Urteil des
Bundesverwal tungsgerichts B-4312/2008 vom 31. Juli 2009 E. 1.6.1, mit Hinweisen).

E.14

Dadie Sachurtellsvoraussetzungen somit vorliegend erfillt sind, ist auf die Beschwerde
einzutreten.

E.21

Die Beschwerdefhrerin macht geltend, die VVorinstanz und der mit superprovisorischer
Verfigung der Vorinstanz vom 30. Mai 2013 eingesetzte Untersuchungsbeauftragte hétten
den Eindruck erweckt, "darauf abzuzielen, der Beschwerdeflhrerin [...] das rechtliche
Gehor zu verweigern” (Beschwerdebegriindung vom 31. Januar 2014, Rz. 7). Fir die



Erstellung der Stellungnahmen zur erwéhnten superprovisorischen Verfiigung und zum in
der Folge erstatteten Untersuchungsbericht seien der Beschwerdefhrerin némlich lediglich
Kostenvorschiisse in der Hohe von je Fr. [...] zugesprochen worden. Diese Vorschiisse seien
namentlich im Lichte der dem Untersuchungsbeauftragten fir die Untersuchung
freigegebenen Mittel und mit Blick auf den Grundsatz der Waffengleichheit fir die
ausreichende Rechtsvertretung der Beschwerdefihrerin nicht hinreichend gewesen. Es
komme hinzu, dass der Untersuchungsbeauftragte seiner Verpflichtung zu
organschaftlichem Handeln nicht habe nachkommen kdnnen, weil sich die Vorinstanz mit
ihren Entscheiden betreffend die K ostenvorschiisse in die Kompetenzen des
Untersuchungsbeauftragten eingemischt habe. Diese Vorbringen sind - wie im Folgenden
aufgezeigt wird (E. 2.2) - unbegrindet.

E.221

Ob fur die Prozessfuhrung Mittel der BeschwerdefUhrerin freizugeben sind oder nicht, ist
eine Frage, Uber welche die Vorinstanz auf entsprechendes Gesuch der bisherigen Organe
der Gesellschaft zu entscheiden hat. Die Vorinstanz hat bei ihrem Entscheid eine
Abwagung zwischen den Interessen der Beschwerdefuhrerin an der Prozessfiihrung
einerseits und den Interessen der Glaubiger andererseits vorzunehmen und zu prifen, ob ihr
Partelantrag im Zeitpunkt seiner Einreichung al's aussichtslos erschien oder ob zumindest
minimale Erfolgschancen bestanden (vgl. Urteil des Bundesgerichts 2A.179/2001 vom 31.
Mai 2001 E. 3b/aa, mit Hinweisen; Urteil des Bundesverwaltungsgerichts B1607/2010 vom
21. Juni 2010). Bel der Beurteilung der Frage, ob die Vorinstanz in Unterstellungsverfahren
einen Tell der gesperrten Mittel fur die Prozessfiihrung der untersuchten Gesellschaft
freizugeben hat, ist zu berticksichtigen, dass durch die Sperrung der Vermégenswerte auf
Konten und Depots unnétige Ausgaben verhindert und eine damit verbundene
ungerechtfertigte Vermogensverminderung im Interesse der Glaubiger vermieden werden
soll. Der Umfang der anwaltlichen Bemuhungen steht deshalb nicht im freien Ermessen der
ehemaligen Organe der Beschwerdefuhrerin. Vielmehr sind auf jeden Fall nur insoweit
Mittel freizugeben, as die Bemihungen als objektiv erforderlich erscheinen. Der
Vorinstanz steht bezlglich der Frage, welcher Aufwand objektiv erforderlich, d.h. fir eine
effiziente, aber nicht Ubertrieben aufwendige V ertretung angemessen ist, ein gewisser
Ermessenspielraum zu (vgl. zum Ganzen Urtell des Bundesverwaltungsgerichts
B-872/2011 vom 16. Mai 2011). Lehnt die Vorinstanz die Kostentibernahme durch die
Gesellschaft ab, so kann die entsprechende Zwischenverfligung - analog jener tber die
unentgeltliche Rechtspflege - mit Beschwerde beim Bundesverwaltungsgericht angefochten
werden (vgl. Urteil des Bundesgerichts 2A.179/2001 vom 31. Mai 2001 E. 3b/aa; Urteil des
Bundesverwaltungsgerichts B-4888/2010 vom 8. Dezember 2010 E. 4.3).

E.222
Vorliegend hat die Vorinstanz den Rechtsvertretern der Beschwerdefihrerin und der
B. am 13. Juni 2013 zur Ausarbeitung einer Stellungnahme zu ihrer

superprovisorischen Verfigung vom 30. Mai 2013 aus den Mitteln der Beschwerdefhrerin
einen Kostenvorschuss von insgesamt Fr. [...] gewdahrt (vgl. Akten Vorinstanz, Register 2,
S. 26). Fur die Stellungnahme zum Untersuchungsbericht sprach die Vorinstanz diesen
Rechtsvertretern aus den Mitteln der Beschwerdefiihrerin am 2. September 2013 nochmals
einen Betrag von Fr. [...] zu. Mit Blick auf den der Vorinstanz zustehenden
Ermessensspielraum (vgl. vorn E. 2.2.1) und weil den (seinerzeit erst noch festzustellenden)
Interessen alfalliger Glaubiger Rechnung zu tragen war, erscheinen die beiden gewahrten,



sich in einem Ublichen Rahmen bewegenden K ostenvorschiisse als fur eine effiziente,
jedoch nicht Ubertrieben aufwendige Vertretung vor der Vorinstanz angemessen. Die
Beschwerdefiihrerin hat nicht hinreichend substantiiert dargetan und es st auch nicht aus
den Akten ersichtlich, dass die ihr gewéahrten Vorschiisse fur eine gentigende Vertretung
vor der Vorinstanz zu knapp bemessen waren. Ihr Vorbringen, dem
Untersuchungsbeauftragten hatten wesentlich grossere Betrage zur Verfligung gestanden,
verfangt schon deshalb nicht, weil der Untersuchungsbeauftragte andere und insgesamt mit
grosserem Aufwand verbundene Aufgaben (wie etwa el ne umfassende Bestandesaufnahme
der von der Beschwerdefihrerin und der B. ausgelibten Geschéftstatigkeiten [vgl.
Dispositiv-Ziffer 3 Bst. ¢ der superprovisorischen Verfiigung der Vorinstanz vom 30. Mai
2013)) zu erfillen hatte alsfur eine effiziente Vertretung (bei Vorliegen eines
Untersuchungsberichtes) erforderlich sind. Die Kosten des Untersuchungsbeauftragten sind
im Ubrigen - wie im Folgenden aufgezeigt wird - rechtskonform (vgl. hinten E. 9.2).
Entgegen der Auffassung der Beschwerdefiihrerin 18sst sich auch nicht mit Recht
beanstanden, dass die Vorinstanz und nicht der Untersuchungsbeauftragte die

K ostenvorschtisse zugesprochen hat. Letzteres gilt schon deshalb, weil der
Untersuchungsbeauftragte durch die Einsetzungsverfiigung und den damit verbundenen
Eingriff in das Organisationsrecht der beaufsichtigten Gesellschaften keine Kompetenz zum
Erlass von Verfigungen oder hoheitlichen Anordnungen erhalten kann (vgl. Benedikt
Maurenbrecher/André Terlinden, in: Rolf Watter/Nedim Peter Vogt [Hrsg.], Basler
Kommentar zum Bérsengesetz und Finanzmarktaufsichtsgesetz, 2. Aufl. 2011, Art. 36
FINMAG N. 27).

E.223

Nach dem Gesagten ist davon auszugehen, dass der Beschwerdefthrerin seitens der
Vorinstanz gentigend Mittel zur Verfigung gestellt wurden, welche erforderlich waren, um
ihren Standpunkt im vorinstanzlichen Verfahren wirksam zur Geltung bringen zu kénnen.
Die Ruge der Beschwerdefuhrerin, ihr Anspruch auf rechtliches Gehdr im Sinne von Art.
29 Abs. 2 BV sei verletzt worden (vgl. E. 2.1), ist deshalb von vornherein unbegriindet (vgl.
zum Gehorsanspruch auch Art. 26 ff. VwVG sowie BGE 13511 286 E. 5.1). Im
Zusammenhang mit der Gewahrung der erwahnten Mittel ist der Vorinstanz aus den
genannten Grunden auch keine anderweitige Verletzung von Verfahrensgrundsétzen (wie
etwa des Rechts auf ein faires Verfahren [vgl. dazu Art. 29 Abs. 1 BV und BGE 1291 85 E.
4.1]) vorzuwerfen.

E.31

Naturlichen und juristischen Personen, die nicht dem Bankengesetz (BankG, SR 952.0)
unterstehen, ist es untersagt, gewerbsmassig Publikumseinlagen entgegenzunehmen (Art. 1
Abs. 2 BankG) oder sich éffentlich dazu zu empfehlen. Die Entgegennahme von
Publikumseinlagen besteht darin, dass ein Unternehmen gewerbsmassig fir eigene
Rechnung V erpflichtungen gegenliber Dritten eingeht, wobei grundsétzlich alle
Verbindlichkeiten als Einlagen gelten. Es muss ein Vertrag vorliegen, in welchem sich der
Zahlungsempfanger zur spateren Rickzahlung der betreffenden Summe verpflichtet (vgl.
BGE 13211 382 E. 6.3.1). Massgeblich hierfur ist nicht die Bezeichnung der Einlagen,
sondern der gewollte Vertragszweck. Nicht als Einlagen gelten Gelder, die eine
Gegenleistung aus einem Vertrag auf Ubertragung des Eigentums oder aus einem
Dienstleistungsvertrag darstellen oder als Sicherheitsleistung tUbertragen werden (Art. 3a
Abs. 3 Bst. ader Bankenverordnung vom 17. Mai 1972 [BankV, SR 952.02]),



Anleihensobligationen und andere vereinheitlichte und massenwei se ausgegebene
Schuldverschreibungen oder nicht verurkundete Rechte mit gleicher Funktion (Wertrechte),
wenn die Glaubiger in einem dem Art. 1156 OR entsprechenden Umfang informiert werden
(Art. 3aAbs. 3 Bst. b BankV), Habensaldi auf Kundenkonti von Effekten- oder
Edelmetallhéandlern, Vermogensverwaltern oder éhnlichen Unternehmen, welche einzig der
Abwicklung von Kundengeschéaften dienen, wenn dafur kein Zins bezahlt wird (Art. 3a
Abs. 3 Bst. c BankV), oder Gelder, deren Entgegennahme in einem untrennbaren
Zusammenhang mit einem L ebensversicherungsvertrag, der beruflichen Vorsorge oder
anderen anerkannten V orsorgeformen nach Art. 82 BV G (SR 831.40) stehen (Art. 3aAbs. 3
Bst. d BankV). Nur diesein Art. 3a Abs. 3 Bst. a-d BankV abschliessend - al's Ausnahmen -
aufgezéhlten Verbindlichkeiten gelten nicht als Einlagen. Die Umschreibung des Begriffs
Einlagen erfolgt damit negativ (vgl. Urteil des Bundesverwaltungsgerichts B-2723/2011
vom 24. April 2012 E. 4.1; Alois Rimle, Recht des schweizerischen Finanzmarktes, 2004,
S. 13; Daniel Zuberbuhler, Revision des Bankengesetzes vom 18. M&rz 1994 und der
Bankenverordnung, in: Aktuelle Rechtsprobleme des Finanz- und Borsenplatzes Schweiz,
Bd. 3/1994, S. 181.). Ferner sind bestimmte Einlagen kraft Gesetzes nicht als
Publikumseinlagen zu qualifizieren (Art. 3a Abs. 4 BankV). Hierzu zéhlen insbesondere
Einlagen von in- und auslandischen Banken oder anderen staatlich beaufsichtigten
Unternehmen und institutionellen Anlegern mit professioneller Tresorerie. Gewerbsmassig
handelt, wer dauernd mehr al's 20 Publikumseinlagen entgegennimmt (Art. 3a Abs. 2
BankV).

E.3.2

Nach der Praxis des Bundesgerichts, des Bundesverwaltungsgerichts und der Vorinstanz
sind verschiedene natiirliche und juristische Personen in Bezug auf die Austibung einer
bewilligungspflichtigen Tétigkeit dann aufsichtsrechtlich als Gesamtheit zu betrachten,
wenn eine derart enge wirtschaftliche Verflechtung besteht, dass nur eine gesamthafte
Betrachtungswei se den faktischen Gegebenheiten gerecht wird und Gesetzesumgehungen
verhindern kann (vgl. etwa Urtell des Bundesverwaltungsgerichts B-2474/2007 vom 4.
Dezember 2007 E. 3.2, mit Hinweisen). Die Bewilligungspflicht und die
finanzmarktrechtliche Aufsicht sollen nicht dadurch umgangen werden kdnnen, dass jedes
einzelne Unternehmen bzw. die dahinter stehenden Personen fir sich allein nicht alle
Voraussetzungen fir die Bewilligungspflicht erfullen, im Ergebnis aber gemeinsam
dennoch eine bewilligungspflichtige Tétigkeit ausgelbt wird (BGE 135 11 356 E. 3.2). Der
Schutz des Marktes und der Anleger rechtfertigt trotz formaljuristischer Trennung der
Strukturen finanzmarktrechtlich eine einheitliche wirtschaftliche Betrachtungsweise, falls
zwischen den einzelnen Personen und/oder Gesellschaften enge wirtschaftliche
(finanzielle/geschéftliche), organisatorische oder personelle Verflechtungen bestehen und
vernunftigerwei se einzig eine Gesamtbetrachtung den faktischen Gegebenheiten und der
Zielsetzung der Finanzmarktaufsicht gerecht wird. Ein gruppenweises Handeln kann
insbesondere dann vorliegen, wenn die Beteiligten nach aussen als Einheit auftreten bzw.
aufgrund der Umstande (V erwischen der rechtlichen und buchhalterischen Grenzen
zwischen den Beteiligten; faktisch gleicher Geschéftssitz; wirtschaftlich unbegrindete,
verschachtelte Beteiligungsverhdtnisse; zwischengeschaltete Treuhandstrukturen) davon
auszugehen ist, dass koordiniert - ausdrticklich oder stillschweigend arbeitsteilig und
zielgerichtet - eine gemeinsame Aktivitét im aufsichtsrechtlichen Sinn ausgelbt wird (vgl.
BGE 136 11 43 E. 4.3.1, mit Hinweisen). Ein typischer Anhaltspunkt fir das Vorliegen einer
Gruppe kann es daher sein, wenn die gleichen nattirlichen Personen als Organe handeln und



dabei die rechtlichen und buchhalterischen Grenzen zwischen den verschiedenen
Gesellschaften wiederholt Uberschritten werden, etwa indem sie ohne erkennbaren
Rechtsgrund Geschéftsaktivitdten der einen Gesellschaft durch Mitarbeiter der anderen
Gesellschaft besorgen lassen, Schulden der einen Gesellschaft von Konten und damit zu
Lasten der anderen Gesellschaft bezahlen oder Zahlungen fur die eine Gesellschaft durch
die andere Gesellschaft entgegennehmen (vgl. Urteile des Bundesverwal tungsgerichts
B-8227/2007, B-8244/2007 und B-8245/2007 vom 20. Mé&rz 2009 E. 8.2, B-1645/2007 vom
17. Januar 2008 E. 5.4 sowie B-2474/2007 vom 4. Dezember 2007 E. 3.2). Die Annahme
einer Gruppe hat zur Folge, dass die aufsichtsrechtlichen Konsequenzen alle Mitglieder
treffen, selbst wenn in Bezug auf einzelne davon - isoliert betrachtet - nicht alle
Tatbestandselemente erfullt sind oder sie selbst keine nach aussen erkennbaren
finanzmarktrechtlich relevanten Tétigkeiten ausgelibt haben (vgl. Urteile des
Bundesverwal tungsgerichts B-8227/2007, B-8244/2007 und B-8245/2007 vom 20. Mérz
2009 E. 8.2, B-6715/2007 vom 3. September 2008 E. 6.3.3 sowie B-2474/2007 vom 4.
Dezember 2007 E. 3.2).

E.33

Geht eine Gesellschaft unbewilligt einer Bankentétigkeit nach und ist eine nachtrégliche
Erteilung der hierfir erforderlichen Bewilligung ausgeschlossen, kann sie in analoger
Anwendung von Art. 23quinguies BankG aufsichtsrechtlich liquidiert werden (BGE 131 11
306 E. 3.1.2). Das Vorgehen der Vorinstanz soll dabei den Hauptzwecken der
finanzmarktrechtlichen Gesetzgebung, dem Schutz der Glaubiger bzw. Anleger einerseits
und der Lauterkeit des Kapitalmarkts andererseits, Rechnung tragen (BGE 136 |11 43 E. 3.2).
Die finanzmarktrechtlichen Massnahmen miissen indessen - wie jedes staatliche Handeln -
verhdltnismassig sein (vgl. zur Einsetzung eines Beobachters: BGE 126 11 111 E. 5b/bb).
Sie sollen mit anderen Worten nicht Uber das hinausgehen, was zur Wiederherstellung des
gesetzméssigen Zustands erforderlich ist. Die aufsichtsrechtliche Liquidation soll als
schérfste Massnahme bzw. ultimaratio Gesellschaften treffen, die vorwiegend von
finanzmarktrechtlich illegalen Tétigkeiten leben und Glaubiger gefahrden, nicht aber
Unternehmen, die (allenfalls) in punktueller Verkennung finanzmarktrechtlicher Pflichten
eine legale Tétigkeit austiben, soweit ihnen nicht unzweifel haft nachgewiesen werden kann,
dass sie einen wesentlichen Tell eines grésseren bewilligungspflichtigen Finanzsystems
bilden (BGE 136 Il 43 E. 7.3.4; Urteile des Bundesgerichts 2C_929/2010 vom 13. April
2011 E. 4.2.1 und 2C_571/2009 vom 5. November 2010 E. 4.1). Ist eine Anpassung der
Organisation oder der Geschéftstétigkeit sinnvollerwei se maglich, um einen
gesetzeskonformen Zustand zu schaffen oder wiederherzustellen, ist auf die
aufsichtsrechtliche Liquidation zu verzichten, weil und soweit damit allenfalls
unnotigerwel se wirtschaftliche Werte, welche die Aufsichtsbehtrde schiitzen soll,
vernichtet werden (BGE 136 11 43 E. 3.3 und 7.3.3 [in fing]; Urteile des Bundesgerichts

2C 929/2010 vom 13. April 2011 E. 4.2.1 und 2C_571/2009 vom 5. November 2010 E.
4.5). Geht die Gesellschaft oder eilne Gruppe von Gesellschaften sowonhl
bewilligungspflichtigen als auch finanzmarktrechtlich unbedenklichen Aktivitaten nach,
sind entweder nur der bewilligungspflichtige Teil der Gesellschaft oder nur die innerhab
einer Gruppe betroffenen Gesellschaften zu liquidieren, falls dies technisch méglich ist und
die erlaubten Geschéftstétigkeiten von elgenstandiger Bedeutung sind. Es diirfen dabel
keine buchhalterisch nicht abgrenzbaren finanziellen Mittel, die in Verletzung
finanzmarktrechtlicher Bestimmungen generiert wurden, in die nicht bewilligungspflichtige
Téatigkeit geflossen sein. Zudem muss davon ausgegangen werden kénnen, dass kunftig



kein relevantes Risiko mehr besteht, dass erneut gesetzwidrig bewilligungspflichtige
Aktivitéten entfaltet werden konnten (vgl. BGE 136 11 43 E. 3.3; Urteil des Bundesgerichts
2C_74/2009 vom 22. Juni 2009 E. 3.2.3; Urtell des Bunddesverwaltungsgerichts
B-4066/2010 vom 19. Mai 2011 E. 8.4).

E.41

Die vorinstanzliche Begriindung der vorliegend angefochtenen Massnahmen - namentlich
der Anordnung der Liquidation der Beschwerdefuhrerin - basiert auf dem Vorwurf, die
Beschwerdefihrerin habe mit der B. als Gruppe gewerbsmaéssig
Publikumseinlagen entgegengenommen, ohne die hierfir erforderliche Bewilligung zu
besitzen:

E.411

Die Vorinstanz geht davon aus, dass die Beschwerdefihrerin mit der B. als Gruppe
in den Jahren 2005 bis 2010 von mindestens 69 Anlegern geldwerte Einlagen im Sinne des
Bankengesetzes in der Hohe von mindestens EUR [...] in Form von Darlehen
entgegengenommen hat. Namentlich mit Blick auf die qualifizierte, die Zahl 20
Ubersteigende Anzahl Einlagen sei die Gewerbsmassigkeit der Entgegennahme gegeben. Im
Einzelnen gestaltete sich die Entgegennahme von Anlagegeldern nach Auffassung der
Vorinstanz wie folgt (vgl. angefochtener Entscheid, Rz. 17 ff.):

E.4111

In einer ersten Phase hétten private Anleger (vorwiegend solche mit Wohnsitz in
Deutschland) Treuhandvertrage abgeschlossen, und zwar mit den Treuhandgesellschaften
F. Ltd. (heute F. Ltd. in Liquidation; im Folgenden: F. ),

G. AG (heute G. AGin Liquidation) und H. AG, sowie mit einer
rechtlich undefinierten, dem deutschen Staatsangehorigen D. zuzurechnenden
Treuhand- und Depotstelle mit der Bezeichnung E. (im Folgenden werden die
genannten Treuhandgesellschaften und die E. zusammengefasst as
"Treuhanderinnen" bezeichnet). Nach diesen Treuhandvertragen sei die jewellige
Treuhanderin as "Depotstelle fur den Kunden und fur die B. " bezeichnet worden.
Mit Ausnahme von Zahlungen zweier Anleger, welche direkt an die B. geleistet
worden seien, hétten die Anleger die vertraglich vorgesehenen Geldsummen auf die Konten
der Treuhanderinnen einbezahlt. Aus den Vertragen sei dabei ausdriicklich hervorgegangen,
dass die Gelder nach erfolgter Einzahlung an die B. weitergeleitet wirden. Nach
Vertragsabschluss hétten die Anleger ein von der jeweiligen Treuhénderin und von

C. im Namen der B. unterzeichnetes "Anerkennungszertifikat fur die
Beteiligung an Schweizer Inhaberschuldbriefen” erhalten. Zudem hétten die Anleger nach
Zahlungseingang Dankesschreiben bekommen, welche teilweise von den Treuhénderinnen
"im Namen unserer Mandantin, der B. " und teilweise von der B.

ausgestellt worden seien.

E.41.1.2

In elner zweiten Phase seien die den Treuhanderinnen einbezahlten Gelder der Anleger der
B. zur Verfigung gestellt worden. Es seien dazu mehrere Darlehensvertrége
zwischen den Treuhanderinnen und der B. aktenkundig, welche hinsichtlich Hohe
der Darlehen, Zinssatz und Laufzeit mit den Treuhandvertréagen korrespondieren wirden
sowie jeweils einem bestimmten Anleger zugeordnet werden kénnten.



E. 4113

In einer dritten Phase seien die von der B. Uber die Treuhanderinnen bezogenen
Gelder an die Beschwerdefuhrerin weitergeleitet bzw. in deren Immobilienprojekte
investiert worden. Diese Darlehensgewahrung sei ohne schriftliche Vertrage und zu einem
Zinsvon 1.5 % p.a. erfolgt. Die von der B. erhaltenen Gelder habe die
Beschwerdefiihrerin im Einzelnen "als Eigenmittel” zur Finanzierung des Erwerbs, der
Sanierung und des Weiterverkaufs von vier Liegenschaften sowie im Zusammenhang mit

der in ihrem Eigentum stehenden Liegenschaft [...] in 1. eingesetzt (angefochtener
Entscheid, Rz. 22).

E.412

Nach Auffassung der Vorinstanz bilden die B. und die Beschwerdefihrerin eine
Gruppe im Sinne der Rechtsprechung, weil sie wirtschaftlich, organisatorisch und
namentlich auch personell miteinander verflochten seien. Die B. und die
Beschwerdefiihrerin seien arbeitsteilig vorgegangen, indem die B. ausschliesslich

Finanzierungsaufgaben Ubernommen und sich gegeniiber den Anlegern as

Investmentgesel | schaft ausgegeben habe, wahrend die Beschwerdefthrerin fur die
Investition der aufgenommenen Mittel in Immobilienprojekte zustéandig gewesen sei. Fur
die Annahme einer Gruppe im aufsichtsrechtlichen Sinne spreche auch, dass hinter beiden
Gesellschaften C. als Alleinaktionér stehe und er die vereinnahmten Anlagegel der
"nach Belieben" zur Beschwerdefthrerin transferiert (sowie spater "zumindest teilweise”
zuriick zur B. geleitet habe). Es komme hinzu, dass die Weitergabe der Gelder von
der B. an die Beschwerdefhrerin ohne Gewahrung von Sicherheiten erfolgt sei
und die dabel vereinbarten Konditionen welit glinstiger gewesen seien al's die Bedingungen,
welche die B. bei der Aufnahme der Mittel von den Anlegern zu gewartigen gehabt
habe. Einnahmeseitig habe die B. einzig die diesbeziiglichen Darlehenszinse
generiert, welche mit 1.5 % p.a. in einem Missverhéltnis zu den Kapital beschaffungskosten
stiinden und einem Drittvergleich nicht standhalten wirden. Die B. habe lediglich
als "Durchlaufstation™ fur die vereinnahmten Gelder gedient, ohne nach
betriebswirtschaftlichen Gesichtspunkten eigensténdig und finanziell Gberlebensféhig zu
sein. Die Beschwerdefihrerin habe die vereinnahmten Publikumseinlagen fir den Aufbau
ihrer Gesellschaft sowie die Realisierung ihrer Immobilienprojekte verwendet, weshalb ihre
gesamte Geschéftstatigkeit auf "kontaminierten Geldern" beruhe (Vernehmlassung vom 10.
Januar 2014, Rz. 15). Damit habe sie nicht nur einen namhaften Beitrag zur Umgehung
finanzmarktrechtlicher VVorschriften geleistet. Vielmehr sai sie as "das Herzstuck" der

B. -Gruppe zu betrachten (Vernehmlassung vom 10. Januar 2014, Rz. 14 und 18;
angefochtener Entscheid, Rz. 48). Nach Meinung der Vorinstanz ist es zudem
verhdtnismassig, zur Wiederherstellung des ordnungsgemassen Zustandes die Liquidation
der Beschwerdefuhrerin anzuordnen (vgl. dazu hinten E. 7.3.1).

E.42

Demgegentiber konzediert die Beschwerdefthrerin zwar im Wesentlichen ein Fehlverhalten
der B. (vgl. Beschwerdebegriindung vom 31. Januar 2014, Rz. 51). Indes bestreitet
sieihre Zugehdrigkeit zur B. -Gruppe und macht geltend, sie sei ein von der

B. unabhangiges Unternehmen, das sich auf Aktivitéten im Immobilienbereich
beschranke. Zwar wirden zwischen ihr und der B. personelle sowie wirtschaftliche
Verflechtungen bestehen. Freilich habe die Vorinstanz zu Unrecht angenommen, dass die
von der B. aufgenommenen Mittel ausschliesslich an die BeschwerdefUhrerin



gelangt seien. Zudem habe die B. entgegen der Darstellung der Vorinstanz auch
uber andere Einkiinfte als Uber die von der Beschwerdefiihrerin bezahlten Zinsen verflgt.
Auch hétten diese Zinsen jeweils den Vorgaben der Eidgendssi schen Steuerverwaltung
entsprochen. Die rechtlichen und buchhalterischen Grenzen zwischen der
Beschwerdefhrerin und der B. seien sodann nicht im Sinne der Judikatur
wiederholt Uberschritten worden. Unter diesen Umsténden kdnne nicht von einem
einheitlichen Zusammenwirken der beiden Gesellschaften als Gruppe ausgegangen werden.
Der Beschwerdefuhrerin kénne allenfalls einzig ein untergeordnetes Fehlverhalten
vorgeworfen werden, und zwar infolge Verwendung der von der B. als Darlehen
erhaltenen Gelder a's untergeordnete Finanzierungsquelle fur ihre Immobilienprojekte. Das
rechtfertige jedoch nicht die Liquidation der Beschwerdefuhrerin (vgl. zur Ruge der
Beschwerdefuhrerin, die Liquidation sei unverhdtnismassig, auch hinten E. 7).

E.5

Wie dargelegt, konzediert die Beschwerdeftihrerin im Wesentlichen ein Fehlverhalten der
B. . Mit Bezug auf den seitens der Vorinstanz der B. gemachten Vorwurf,
unerlaubt gewerbsméassig Publikumseinlagen entgegengenommen zu haben, macht sie
einzig geltend, dass es der B. "nie um Anlagebetrug" gegangen sai, die Investoren
bei Erfullung der ihnen gegentiber bestehenden V erpflichtungen der Treuhanderinnen nicht
zu Schaden gekommen wéren und die B. ohne Veranlassung durch die Vorinstanz
tétige Reue gezeigt habe, indem sie den von der F. AG (recte: F. Ltd.) und
deren Organen verursachten Schaden fast in vollem Umfang wiedergutgemacht habe (vgl.
Beschwerdebegriindung vom 31. Januar 2014, Rz. 51). Diese Vorbringen erscheinen indes
nicht als stichhaltig, um die Feststellung der Vorinstanz in Frage zu stellen, dass die

B. unerlaubt gewerbsmassig Publikumseinlagen entgegengenommen hat. Dies gilt
umso mehr, als die Vorinstanz Uberzeugend ausgefiihrt hat, dass die B. trotz
Zwischenschaltens der Treuhénderinnen as Geschéfts- und Ansprechpartnerin gegentiber
den Anlegern hinsichtlich der entgegengenommenen Publikumseinlagen aufgetreten ist.
Auf die diesbezlglichen Ausfiihrungen in der angefochtenen Verfligung ist hier zu
verweisen (vgl. Rz. 44 ff. des angefochtenen Entscheids).

E.6

Im Folgenden bleibt zu prifen, ob die Vorinstanz zu Recht davon ausgegangen ist, dass die
Beschwerdefiihrerin im Zusammenhang mit der unerlaubten Entgegennahme von
Publikumseinlagen durch die B. im finanzmarktrechtlichen Sinn als Mitglied einer
Gruppe zu qualifizieren und in der Eigenschaft als Gruppenmitglied aufsichtsrechtlich zur
(Mit-)Verantwortung zu ziehen ist (vgl. Urteile des Bundesverwaltungsgerichts
B-2943/2013 vom 6. Mérz 2014 E. 3 und B-4094/2012 vom 11. Juni 2013 E. 2).

E.6.1

Die Beschwerdefuhrerin macht zwar geltend, dass sie keiner bewilligungspflichtigen
Téatigkeit nachgegangen sei, sondern lediglich Gelder von der B.

entgegengenommen (und anschliessend zurlickbezahlt) habe. Mit den von den Anlegern
und den Treuh&nderinnen an die B. geleisteten Zahlungen habe sie "absolut nichts
zu tun", zumal sie den Anlegern gegentber gar nie erwahnt worden und diesen damit nicht
bekannt gewesen sei (vgl. Beschwerdebegriindung vom 31. Januar 2014, Rz. 19, 30 und
59). Insoweit gehen die Riigen der Beschwerdefuhrerin jedoch an der Sache vorbei. Denn
bei dieser Argumentation verkennt sie, dassihr die selbsténdige (bzw. von der B.



unabhéangige) Entgegennahme von Publikumseinlagen (zu Recht) nicht zum Vorwurf
gemacht wurde. In Frage steht stattdessen, ob - wie im Untersuchungsbericht angenommen
- die Geschéftstétigkeit der BeschwerdefUhrerin aufsichtsrechtlich "nur zusammen mit der
Geschéftstéatigkeit [...] [der] B. beurteilt werden kann" (Untersuchungsbericht, Rz.
125) und damit die unerlaubte Entgegennahme von Publikumseinlagen durch die

B. auch der Beschwerdefiihrerin zuzurechnen ist. In diesem Zusammenhang macht
die Beschwerdefuhrerin zwar sinngemass zu Recht geltend, sie sei gegenliber den Anlegern
nicht in Erscheinung getreten. Indessen ist der Aussenauftritt der Beteiligten a's Einheit
nach der hiervor genannten Rechtsprechung (vorn E. 3.2) lediglich ein Indiz fur eine
Gruppe im aufsichtsrechtlichen Sinn und kann bei dessen Fehlen nicht per se darauf
geschlossen werden, dass keine Gruppentétigkeit vorliegt.

E.6.2

Dadie Buchhaltungen beider Gesellschaften - soweit ersichtlich - ordnungsgemass gefiihrt
worden sind (vgl. Untersuchungsbericht, Rz. 184 und 200), kann zwar vorliegend nicht als
Indiz fir eine Gruppe ins Feld gefihrt werden, dass die buchhalterischen Grenzen zwischen

der B. und der Beschwerdefuhrerin wiederholt Uberschritten worden seien.
Indessen spricht fur das Vorliegen einer Gruppe insbesondere der Umstand, dass
C. gemass eigenen Angaben Alleinaktionar der B. und der

Beschwerdefiihrerin sowie in der hier interessierenden Zeitspanne (2005 bis 2010) teilweise
(bzw. ab dem 10. Dezember 2007) auch Verwaltungsrat beider Gesellschaften war (vgl.
dazu auch Beschwerdebegriindung vom 31. Januar 2014, Rz. 53). Nichts daran andern kann
die Tatsache, dass das friher zwischen der Beschwerdefthrerin und C. bestehende
Arbeitsverhdltnis zwischenzeitlich (bzw. per 31. Oktober 2013) aufgel 6st worden ist (vgl.
dazu Beschwerdebegrindung vom 31. Januar 2014, Rz. 25, und Beilage 7 zu dieser
Beschwerdebegriindung). Ein weiteres Indiz fir ein gruppenwel ses Handeln kommt hinzu:

E.6.3

Mit Blick auf den Umstand, dass die B. die von den Anlegern erhaltenen Gelder
mittels Darlehensgewahrung der BeschwerdefUhrerin zur Verflgung stellte, sind die dabei
vereinbarten Bedingungen zumindest dann zu Ungunsten der Beschwerdefihrerin zu
berticksichtigen, soweit sie als wirtschaftlich unbegriindet erscheinen (vgl. auch vorn E. 3.2
zu den wirtschaftlich unbegriindeten Beteiligungsverhdtnissen als Indiz fir das Vorliegen
einer Gruppe). In diesem Zusammenhang bestreitet die Beschwerdefuhrerin zwar die
Annahme der Vorinstanz, dass fur samtliche in Frage stehenden Darlehen an die
Beschwerdefiihrerin ein Zinsvon 1.5 % p.a. vereinbart worden sei (vgl.
Beschwerdebegriindung vom 31. Januar 2014, Rz. 58). Selbst wenn jedoch die vereinbarten
Zinse - wie die Beschwerdefiihrerin behauptet - in Ubereinstimmung mit V orgaben der
Eidgendssischen Steuerverwaltung im Geschéftgahr 2009 bel 2.5 % p.a. sowiein den
Geschéftgahren 2010 und 2011 bei 2.25 % p.a. gelegen haben sollten, erscheinen die von
ihr angegebenen Zinssatze im Verhdltnis zur Rendite, welche den Anlegern versprochen
wurde, a's ungewohnlich tief. Denn wie im Untersuchungsbericht zutreffend ausgefhrt,
wurde den Anlegern in den Werbeprospekten eine feste Verzinsung des K apital betrages
von bis zu 6.5 % p.a. versprochen und stellen die "Anerkennungszertifikate" eine feste
Verzinsung von bis zu 10 % in Aussicht (vgl. etwa den "Informationsprospekt fir
Investoren” der B. in Akten Vorinstanz, Register 1, S. 131, und das
Anerkennungszertifikat far J. in den vorinstanzlichen Akten, Anleger Kunden N-Z,
S. 247; siehe ferner Untersuchungsbericht, Rz. 70 und 80). Es wurde seitens der



Beschwerdefiihrerin weder hinreichend substantiiert, noch liegen sonstige Anhaltspunkte
fur die Annahme vor, dass diese Diskrepanz zwischen der seitens der B. (Uber die
Treuhénderinnen) den Anlegern versprochenen Rendite und dem von der
Beschwerdefiihrerin zu bezahlenden Darlehenszins wirtschaftlich gesehen im Interesse der
B. lag. Diese Diskrepanz spricht deshalb ebenfalls fiir eine enge wirtschaftliche
Verflechtung dieser Gesellschaft mit der Beschwerdefhrerin und flr ein gruppenweises
Handeln.

E.64

Die hiervor erwdhnten Gegebenheiten bilden bereits fir sich allein hinreichende Indizien,
um von einer Gruppe im aufsichtsrechtlichen Sinne auszugehen. Mit Blick auf die hier (in
E. 6.2 f.) genannten Sachumsténde sowie aufgrund der weiteren Akten ist namlich davon
auszugehen, dass C. als Organ beider Gesellschaften Zahlungen der Anleger, die
aus Sicht dieser Gesellschaften (bzw. nach deren zumindest stillschwelgender
Ubereinkunft) fir die Beschwerdefiihrerin bestimmt waren, durch die B.
entgegengenommen hat. So hat er zum einen im Namen der B. die
"Anerkennungszertifikate" unterzeichnet und zum anderen als Alleinaktionér sowie
Geschéftsfihrer dieser Gesellschaft bestimmt, welche Geldbetrage von der B. zur
Beschwerdefuhrerin flossen (vgl. dazu Untersuchungsbericht, Rz. 143 ff.). Wenn - wie
vorliegend - die gleiche natirliche Person as Organ handelt und Zahlungen fir die eine
Gesellschaft durch die andere Gesellschaft entgegennimmt, liegt geméss den vorstehenden
Ausfuhrungen (E. 3.2) praxisgemass ein typischer Anhaltspunkt fUr gruppenweises
Handeln vor. Die Beschwerdefthrerin macht zwar gegen die Annahme einer Gruppe auch
geltend, die B. habe die von den Anlegern erhaltenen Gelder nicht ausschliesslich
der BeschwerdefUhrerin zur Verfigung gestellt (vgl. Beschwerdebegriindung vom 31.
Januar 2014, Rz. 54). Diesbezlglich verweist sie indessen einzig auf Feststellungen der

Vorinstanz, wonach die B. vor den streitigen Transaktionen zugunsten der
Beschwerdefihrerin von den Anlegern bezogene Gelder an Immobiliengesel | schaften
weltergeleitet habe, welche zur B. oder zu C. in einem Naheverhdltnis

gestanden hétten (vgl. Rz. 21 der angefochtenen Verfligung). Esist unerfindlich, weshalb
diese (allféllige) frihere Betelligung weiterer Immobiliengesellschaften der Annahme einer
aus der B. und der BeschwerdefUihrerin bestehenden Gruppe im
aufsichtsrechtlichen Sinn entgegenstehen sollte. Esist daher tbereinstimmend mit der
Vorinstanz festzustellen, dass objektiv ein arbeitsteiliges und - zumindest stillschweigend -
koordiniertes Zusammenwirken stattgefunden hat und die BeschwerdefUhrerin in
massgeblicher Art und Welse die Geschéfte der Gruppe gepragt hat, wodurch sie als Teil
derselben anzusehen ist (vgl. dazu auch das Urteil des Bundesgerichts 2C_90/2010 vom 10.
Februar 2011 E. 3.2).

E.65

Im Sinne eines Zwischenergebnisses erweist sich nach dem Ausgefihrten die mit
Dispositiv-Ziffer 1 der angefochtenen Verfligung getroffene Feststellung, wonach die
BeschwerdefUihrerin zusammen mit der B. ohne Bewilligung gewerbsmassig
Publikumseinlagen entgegengenommen und fir diese Téatigkeit Werbung betrieben sowie
damit finanzmarktaufsi chtsrechtliche Bestimmungen schwer verletzt hat, als zutreffend.
Insoweit ist der angefochtene Entscheid folglich zu bestétigen.

E.7



Die BeschwerdefUhrerin rigt des Weiteren, die aufsichtsrechtliche Liquidation der
Beschwerdefihrerin sei unverhdtnismassig. Eine Liquidation sei nur bei Gesellschaften
vertretbar, die vorwiegend von finanzmarktrechtlich illegalen Téatigkeiten |eben wirden,
nicht jedoch bei Gesellschaften, die in punktueller VVerkennung finanzmarktrechtlicher
Pflichten eine legale Tatigkeit ausgelibt hétten. Die Beschwerdefiihrerin gehe einer
gewerblichen Geschéaftstétigkeit im Immobilienbereich nach. Ihr Fortbestand bringe keine
Gefahrdung der Interessen von Anlegern und Glaubigern mit sich. Zum einen habe die
Beschwerdefuhrerin die von der B. erhaltenen Darlehen zuriickgezahlt. Zum
anderen bestehe auch kein Grund zur Annahme, dass die Beschwerdefihrerin bei der

B. , welche zwangsrechtlich liquidiert werde, weitere Darlehen aufnehmen werde.
Ein Fortbestand der Beschwerdefthrerin unter Konzentration auf das Kerngeschéft der
Realisierung von Immobilienprojekten sei ohne Weiteres moglich.

E.71
Aus den Akten ergibt sich, dass die BeschwerdefUhrerin per Stichtag 1. Januar 2012
Darlehen von insgesamt Fr. [...] bei der B. aufgenommen hat (vgl. Beilage 27 zum

Untersuchungsbericht, S. 2). Ob mit Blick auf diesen Betrag (und allenfalls unter
Beriicksichtigung der Bilanzsumme der Beschwerdefiihrerin) davon auszugehen ist, dass
die Beschwerdeftihrerin jedenfalls zu diesem Zeitpunkt im Sinne der Rechtsprechung
vorwiegend von finanzmarktrechtlich illegalen Téatigkeiten lebte und Glaubiger gefahrdete
(vgl. vorn E. 3.3), kann offen gelassen werden. Denn unabhéngig davon erscheint die
aufsichtsrechtliche Liquidation der Beschwerdefiihrerin - wie im Folgenden aufgezeigt wird
- dsunverhdtnismassig.

E.7.2

Die Beschwerdefihrerin hat nach eigenen, seitens der V orinstanz unbestritten gebliebenen
Angaben in der Zeitspanne vom 1. Januar 2001 bis 31. Dezember 2013 Mietertrége von
insgesamt Fr. [...] erwirtschaftet und ist nach wie vor Eigentiimerin der von ihr vermieteten
Liegenschaft[...] in . (vgl. Stellungnahme der Beschwerdefthrerin vom 7. Februar
2014, S. 3 ff.). Diein den Buchhaltungen ausgewiesenen, von der B. gewahrten
(und fr die Immobilienprojekte der Beschwerdeflhrerin eingesetzten) Darlehen hat sie
schon vor Erlass des angefochtenen Entscheides - zuletzt mit einer Zahlung vom 22. Januar
2013 - vollumfénglich zurtickbezahlit (vgl. dazu provisorische Kontenbl étter der B.

per 31. Mai 2013 in Beilage 30 zum Untersuchungsbericht, S. 2; Rz. 34 des angefochtenen
Entscheides und Stellungnahme der Beschwerdeftihrerin vom 7. Februar 2014, S. 6 f.). Es
ist vor diesem Hintergrund davon auszugehen, dass die Beschwerdefihrerin schon wahrend
einiger Zeit vor Erlass des angefochtenen Entscheides einer eigenstandigen, erlaubten
Geschéftstatigkeit nachging und dies weiterhin der Fall ist. Mit anderen Worten liegen
wirtschaftliche Werte vor, welche es aufsichtsrechtlich - soweit technisch moglich - zu
schitzen gilt (vgl. vorn E. 3.3 Abs. 2).

E. 731

Die Vorinstanz beruft sich freilich zur Begrindung der Verhaltnismassigkeit der
Liquidation der Beschwerdefuhrerin auf die (angeblich) "diffusen finanziellen
Verhdltnissen innerhalb der B. -Gruppe", welche eine koordinierte Liquidation
beider Gesellschaften unumgéanglich machen wirden (Vernehmlassung vom 10. Januar
2014, Rz. 19, auch zum Folgenden). Die finanziellen sowie organisatorischen
Verstrickungen der Mitglieder der B. -Gruppe seien derart intensiv, "dass eine



Separierung des Sachverhalts nicht moglich” sei. Namentlich well die B. durch die
Gewéhrung der Darlehen an die Beschwerdeflhrerin zu marktuntiblichen Kondition
finanziell "ausgeweidet" worden sei und well keine verlésslichen Geschéftsunterlagen
vorhanden seien, kénne keine finanzielle Abgrenzung zwischen diesen beiden
Gesellschaften vorgenommen werden. Eine effiziente sowie rasche und gleichzeitige
Durchfiihrung der Liquidation sdmtlicher Gesellschaften der B. -Gruppe s&i
insbesondere zur Gleichbehandlung der Gléubiger dieser Gruppe erforderlich. Es komme
hinzu, dass zum einen unklar sei, ob und in welcher Hohe weitere
Rickforderungsanspriiche noch nicht bekannter Anleger bestiinden, und zum anderen
seitens der B. -Gruppe noch nicht alle bekannten Anleger finanziell hatten
befriedigt werden kdnnen (V ernehmlassung vom 28. Februar 2014, Rz. 9 ff.;
Vernehmlassung vom 7. Mérz 2014, Rz. 16 in fine). Bel einem Fortbestand der
Beschwerdefiihrerin bestehe im Ubrigen "die Gefahr, dass die bisher von der

B. -Gruppe ausgef uhrten Geschéaftsaktivitaten von C. oder von der

B. -Gruppe nahestehender Personen in anderer Form und moglicherweise im
Namen einer anderen Gesellschaft oder Uber Strohménner in dhnlicher Art und Weise
weitergefuhrt werden" (Vernehmlassung der Vorinstanz vom 10. Januar 2014, Rz. 24).

E.7.32
Diese Argumentation der Vorinstanz Uberzeugt nicht:

E. 7321

Die Buchhaltungen der beiden Gesellschaften sind gemass den Feststellungen des
Untersuchungsbeauftragten - soweit ersichtlich - ordnungsgemass gefuhrt worden (vgl.
Untersuchungsbericht, Rz. 184 und 200). Diese Feststellungen decken sich mit der
Aktenlage und wurden seitens der V orinstanz auch nicht ausdriicklich bestritten. Die
Vorinstanz hat denn auch das Vorliegen einer Gruppe zu Recht nicht damit begriindet, dass
die buchhalterischen Grenzen zwischen den beiden juristischen Personen wiederholt
Uberschritten worden seien (vgl. vorn E. 6.2). Ihre Behauptung, es fehle an verlésslichen
Geschéftsunterlagen, verfangt vor diesem Hintergrund nicht. Denn mit Blick auf die
vorliegenden Akten kann davon ausgegangen werden, dass die von der B. andie
Beschwerdefihrerin gewahrten Darlehen vollstandig dokumentiert sind und diese Darlehen
vollumfanglich zuriickbezahlt wurden. Soweit die Vorinstanz geltend macht, die
Geschéftstatigkeit der Beschwerdefuhrerin beruhe nach wie vor (bzw. auch nach dem 22.
Januar 2013) "auf kontaminierten Geldern" (vgl. etwa Vernehmlassung vom 10. Januar
2014, Rz. 15), kann ihr deshalb nicht gefolgt werden.

E. 7322

Mit Blick auf die - soweit ersichtlich - ordnungsgemasse Buchhaltung der beiden
Gesellschaften und die dokumentierte Riickzahlung der Darlehen an die B. istein
Verzicht auf die Liquidation der Beschwerdefihrerin auch technisch moglich. Zwar
erscheint die Annahme der FINMA, dass diese Darlehen mit Blick auf deren Gewahrung
ohne Sicherheiten sowie angesichts der vereinbarten Zinssétze nicht marktkonform waren,
als nachvollziehbar (vgl. auch E. 6.3). Auch wurden allenfalls dadurch zur
Beschwerdefuihrerin geflossene Mittel der B. buchhalterisch (soweit ersichtlich)
nicht abgegrenzt. Indessen hat die Vorinstanz weder substantiiert dargetan, noch ist aus den
Akten ersichtlich, dass - namentlich durch nicht marktkonforme Darlehenskonditionen im
Verhdtnis zwischen der B. und der Beschwerdefihrerin - buchhalterisch nicht



abgrenzbare finanzielle Mittel, welche in Verletzung finanzmarktrechtlicher Bestimmungen
generiert wurden, in die nicht bewilligungspflichtige Téatigkeit der Beschwerdefiihrerin
geflossen sind (vgl. dazu vorn E. 3.3). Zu Gunsten der Beschwerdefihrerin zu
berticksichtigen ist in diesem Zusammenhang, dass die Buchhaltungen der beiden
Gesellschaften - wie soeben erwdhnt (vorn E. 7.3.2.1) - nach den Feststellungen des
Untersuchungsbeauftragten ordnungsgemass gefihrt worden sind. Mit Blick auf diese
seitens des Untersuchungsbeauftragten nicht beanstandeten Buchhaltungen hétte die
Vorinstanz ndher dartun missen, weshalb allfallige durch moglicherweise nicht
marktkonforme Darlehensbedingungen innerhalb der Gruppe aus der B. zur
Beschwerdefuhrerin geflossene Mittel ziffernmassig nicht bestimmbar und damit
buchhalterisch nicht abgrenzbar sein sollten. Unter den gegebenen Umsténden erscheint
jedenfalls eine Ruckabwicklung von Mittelfllissen, welche aus einem Drittvergleich nicht
standhaltenden Darlehenskonditionen zwischen der B. und der Beschwerdefihrerin
resultierten, auch ohne aufsichtsrechtliche Liquidation der letzteren Gesellschaft als
durchfthrbar.

E. 7323

Well von einer vollumfénglichen Riickzahlung der Darlehen an die B. auszugehen
Ist, spielt entgegen der Auffassung der Vorinstanz auch keine Rolle, dass allenfalls noch
bislang unbekannte Forderungen von Anlegern gegentiber der B. bestehen und
noch nicht alle bekannten Anleger befriedigt werden konnten. Esist ferner nicht ersichtlich,
weshalb eine gleichzeitige Liquidation der B. und der BeschwerdefUhrerin zur
Gleichbehandlung der Glaubiger der B. -Gruppe erforderlich sein sollte, zumal
keine gentigenden Anhaltspunkte fur die Annahme bestehen, dass Glaubiger der B.

Ihre vermogensrechtlichen Anspriiche direkt gegeniiber der BeschwerdefUhrerin geltend
machen konnen. Allféllige Vorteile, welche sich bei einer gleichzeitigen Liquidation der
B. und der BeschwerdefUhrerin in administrativer Hinsicht ergeben und das
Verfahren zugunsten der Glaubiger der B. beschleunigen kdnnten, reichen nicht
aus, um die Auflésung der Beschwerdeftihrerin zu rechtfertigen.

E. 7324

Zugunsten der Beschwerdefiihrerin zu berticksichtigen ist im Ubrigen, dass mit der per 31.
Oktober 2013 erfolgten Aufldsung ihres Arbeitsverhaltnisses mit C. eine gewisse
personelle Entflechtung innerhalb der B. -Gruppe erfolgt ist und die B.
konkursweise liquidiert wird. Schon deshalb kann davon ausgegangen werden, dass
inskiinftig kein relevantes Risiko mehr besteht, dass wiederum gesetzwidrig
bewilligungspflichtige Aktivitéten entfaltet werden konnten. Es bestehen keine genligenden
Anhaltspunkte fur die Annahme, dass die von der V orinstanz erwahnte Gefahr einer
Weiterfhrung der bisherigen bewilligungspflichtigen Tétigkeit der B. -Gruppe
alein durch den Fortbestand der Beschwerdeflhrerin begriindet wird. Dies gilt umso mehr,
alsdie Vorinstanz der Beschwerdefiihrerin schon im Vorfeld des Erlasses der
angefochtenen Verfligung einen Wechsel der Geschéftsleitung hétte nahelegen kénnen,
soweit sie in personeller Hinsicht aufsichtsrechtliche Probleme beziiglich der
Weiterfuihrung der Geschiftstétigkeit ortete. Im Ubrigen bleibt anzumerken, dass es der
Vorinstanz unbenommen bleibt, gegentiber der BeschwerdefUhrerin weitere Kontrollen
durchzufiihren und die sich aufgrund dieser Kontrollen allenfalls al's notwendig

erwei senden Aufsichtsmassnahmen zu ergreifen.



E.74

Aus dem Ausgefihrten folgt, dass die aufsichtsrechtliche Liquidation der
Beschwerdeflhrerin unverhdltnismassig ist. Infolgedessen sind die Dispositiv-Ziffern 2-8
der angefochtenen Verfligung aufzuheben.

E.81

Die BeschwerdefUhrerin beanstandet sodann die im angefochtenen Entscheid angeordnete
solidarische Auferlegung der Untersuchungs- und Verfahrenskosten. Sie macht geltend,
von der solidarischen Kostentragung miisse mit Bezug auf die Untersuchungskosten
abgewichen werden, weil die Beschwerdefihrerin vorliegend nur eine geringe Rolle
gespielt habe und das Augenmerk der Untersuchung auf den Téatigkeiten der B.

sowie der Treuhanderinnen gelegen habe. Selbst eine nur teilweise Gutheissung ihrer
Beschwerdebegehren 1 und 2 misse zu ihren Gunsten zu einer anderen al's der
angeordneten Verteilung der Kosten des vorinstanzlichen Verfahrens fiihren
(Beschwerdebegriindung vom 31. Januar 2014, Rz. 86 und 89).

E.82

Gemass Art. 5 Abs. 1 Bst. ader Verordnung tber die Erhebung von Gebuihren und Abgaben
durch die Eidgendssi sche Finanzmarktaufsicht vom 15. Oktober 2008 (FINMA-Gebihren-
und Abgabenverordnung, FINMA-GebV, SR 956.122) ist gebUhrenpflichtig, wer eine
Verflgung veranlasst. Haben mehrere Personen gemeinsam eine Verfligung veranlasst, so
haften sie fUr die Gebuhr solidarisch (Art. 2 Abs. 2 der Allgemeinen Gebuhrenverordnung
vom 8. September 2004 [AllgGebV, SR 172.041.1] in Verbindung mit Art. 6
FINMA-GebV). Letzteres gilt geméss Art. 36 Abs. 4 FINMAG in Verbindung mit Art. 1
und Art. 2 Abs. 2 AllgGebV auch fir die Untersuchungskosten, welche durch die
Beaufsichtigten zu tragen sind. Wie vorstehend aufgezeigt, erweist sich die angefochtene
Verfligung insoweit as rechtmassig, als die Vorinstanz festgestellt hat, dass die
Beschwerdefihrerin ohne Bewilligung gewerbsméssig Publikumseinlagen
entgegengenommen, fir diese Tétigkeit Werbung betrieben und damit aufsichtsrechtliche
Bestimmungen schwer verletzt hat (vgl. vorn E. 6.5). Rechtfertigt es sich wie vorliegend,
eine Aktivitét finanzmarktrechtlich gruppenwei se zu erfassen, ist es konsequent, den
einzelnen Mitgliedern auch die entstandenen K osten solidarisch aufzuerlegen, andernfalls
es zu einem ungerechtfertigten Wertungswiderspruch zwischen dem Sach- und dem
Kostenentscheid kéame. Die interne Aufteilung der Kosten ist eine Frage des Regresses (vgl.
BGE 13511 356 E. 6.2.1; vgl. Urtell des Bundesgerichts 2C_30/2011 und 2C_543/2011
vom 12. Januar 2012 E. 6.1). Die solidarische Auferlegung der K osten der
Untersuchungsbeauftragten sowie der Verfahrenskosten auf ale beteiligten Gesellschaften
(bzw. auch auf die fur diese verantwortlichen nattirlichen Personen) entspricht insofern der
stéandigen Praxis sowohl des Bundesgerichts als auch des Bundesverwaltungsgerichts und
Ist daher nicht zu beanstanden (vgl. Urteil des Bundesgerichts 2C 91/2010 und 2C_92/2010
vom 10. Februar 2011 E. 4.6.1; Urteile des Bundesverwaltungsgerichts B2943/2013 vom 6.
Mérz 2014 E. 6 und B-277/2010 vom 18. November 2010 E. 8.2). An der Rechtméssigkeit
der vorinstanzlichen K ostenverteilung kann auch der Umstand, dass sich die Liquidation
der BeschwerdefUhrerin und die damit verbundenen Massnahmen als unverhétnisméssig
erwiesen, nichts andern. Denn selbst Aufsichtsverfahren, die im Ergebnis einzustellen sind,
well sich ergibt, dass die Beaufsichtigten nicht gegen Aufsichtsbestimmungen verstossen
haben, kénnen zu einer Kostenpflicht der Betroffenen fuhren, sofern diese jedenfalls Anlass
zum Aufsichtsverfahren gegeben haben (vgl. Urteile des Bundesverwaltungsgerichts



B-605/2011 vom 8. Mai 2012 E. 6 und B-4066/2010 vom 19. Mai 2011 E. 10.2).
Vorliegend kann im Ubrigen schon mit Blick auf den Umfang der im Untersuchungsbericht
der Beschwerdefuhrerin gewidmeten Ausfihrungen keine Rede davon sein, dass die
Beschwerdefuhrerin im Untersuchungsverfahren nur eine geringe Rolle gespielt hat. Es
kommt hinzu, dass die BeschwerdefUhrerin nach dem hiervor Ausgefthrten die
finanzmarktrechtswidrigen Geschéfte der B. -Gruppe in massgeblicher Art und
Weise gepragt hat (vgl. E. 6). Vor diesem Hintergrund kann vorliegend offen gelassen
werden, ob von der solidarischen Kostenverteilung mit Bezug auf die Untersuchungskosten
abgewichen werden kann, wenn eine Partei nur eine geringe Rolleim
Untersuchungsverfahren gespielt hat (vgl. dazu Maurenbrecher/Terlinden, aa.O., Art. 36
FINMAG N. 73).

E.9

Schliesslich wendet sich die Beschwerdefiihrerin auch gegen die Hohe der Kosten des
Untersuchungsbeauftragten und des vorinstanzlichen Verfahrens. Sie macht geltend, der
Untersuchungsbeauftragte habe ungerechtfertigte K osten generiert, indem er trotz der
Aufldsung des Arbeitsverhaltnisses zwischen der Beschwerdefihrerin und dem

Alleinaktiondr C. bei Fragen im Zusammenhang mit der Liegenschaft [...] in
l. weliterhin regelmassig C. beigezogen habe. L etzteres zeige etwaeine an
C. gerichtete E-Mail-Anfrage des Untersuchungsbeauftragten vom 10. Oktober

2013 (vgl. Beschwerdeerganzung vom 31. Januar 2014, Rz. 87). Was die Hohe der
Verfahrenskosten der Vorinstanz betrifft, bringt die Beschwerdefthrerin vor, die
angefochtene Verfligung beruhe auf dem Untersuchungsbericht und bestehe tiber weite
Strecken aus nur leicht modifizierten Textbausteinen aus anderen Verfligungen. Die daf Ur
in Rechnung gestellte Gebuhr sei unverhaltnismassig hoch. Dies gelte umso mehr, aseine
Gebuhr in dieser Hohe bei einem vollen Zivilverfahren mit einem aus funf Richtern
bestehenden Spruchkoérper vor dem Zircher Obergericht erst bei einem Streitwert von Fr.
2'700'000.- anfalle.

E.91

Far Verfligungen, Aufsichtsverfahren und Dienstleistungen, fur welche im Anhang der
FINMA-GebV kein Ansatz festgelegt ist, bemisst sich die Gebihr nach dem Zeitaufwand
sowie der Bedeutung der Sache fur die gebuhrenpflichtige Person (Art. 8 Abs. 3
FINMA-GebV). Der Stundenansatz fir die GeblUhren betrégt dabei gemass Art. 8 Abs. 4
FINMA-GebV je nach Funktionsstufe der ausftihrenden Person innerhalb der FINMA
sowie Bedeutung der Sache fir die gebuhrenpflichtige Person Fr. 100.- bis Fr. 500.-. Art. 6
FINMA-GebV legt fest, dass sich die Erhebung von Gebiihren zur Deckung von
Verfahrenskosten nach der AllgGebV richtet, soweit die FINMA-GebV keine besondere
Regelung enthdlt. Die Bestimmung der Hohe der Verfahrenskosten im Einzelfall liegt im
pflichtgemassen Ermessen der Vorinstanz. Die von der Vorinstanz erhobenen

V erfahrenskosten haben jedoch in einem angemessenen Verhaltnis zum tatsachlichen
Aufwand zu stehen (Urteile des Bundesverwaltungsgerichts B-1264/2010 vom 18.
November 2010 E. 7.2 und B7734/2008 vom 30. Mé&rz 2009 E. 2.6).

E.9.21

Vorliegend waren sowohl die Einsetzung des Untersuchungsbeauftragten al's auch die von
diesem durchgefiihrten Untersuchungen sachlich gerechtfertigt, hat sich doch dabei
herausgestellt, dass (insbesondere) die Beschwerdefiihrerin aufsichtsrechtliche



Bestimmungen schwer verletzt hat (vgl. dazu auch Urteil des Bundesverwaltungsgerichts
B7764/2008 vom 26. November 2009 E. 9.1). Nichts daran andern vermag der Umstand,
dasssich die B. und C. nach Darstellung der Beschwerdefihrerin schon
kurz nach Einsetzung des Untersuchungsbeauftragten gegentiber der Vorinstanz kooperativ
gezeigt haben sollen (vgl. dazu Beschwerdebegrindung vom 31. Januar 2014, Rz. 85). Die
Vorinstanz hat sodann den konkreten Aufwand des Untersuchungsbeauftragten gemass den
hiervor erwadhnten einschlagigen Bestimmungen in Rechnung gestellt (vgl. hierzu Akten der
Vorinstanz, Register 7) und bei der Festlegung dieser der BeschwerdefUhrerin auferlegten
Kosten in der Hohe von Fr. [...] (inkl. Mehrwertsteuer) das ihr zustehende Ermessen korrekt
ausgelbt. Der Einwand, der Untersuchungsbeauftragte habe C. trotz Beendigung
des zwischen Letzterem und der Beschwerdefiihrerin bestehenden Arbeitsverhd tnisses
regelmassig konsultiert und damit unnétige K osten verursacht, verfangt nicht. Die
aktenkundige Anfrage des Untersuchungsbeauftragten an C. vom 10. Oktober
2013, welche nach Auffassung der Beschwerdefiihrerin den regel massigen Einbezug

C. sin die Entscheidungsprozesse des Untersuchungsbeauftragten belegen soll,
stammt aus der Zeit vor der (per Ende Oktober 2013 erfolgten) Aufldsung des fraglichen
Arbeitsvertrages (vgl. Beilagen 7 und 16 zur Beschwerdebegriindung vom 31. Januar
2014). Weitere Belege, welche regel massige Anfragen des Untersuchungsbeauftragten an
C. nach der Beendigung des Arbeitsverhaltnisses ausweisen, sind nicht
aktenkundig. Die von der Vorinstanz der Beschwerdefthrerin auferlegten, mit Fr. [...]
veranschlagten vorinstanzlichen Verfahrenskosten sind mit Blick auf den getétigten
Aufwand ebenfalls verhdltnisméssig. Mit Bezug auf diese Kosten scheint die
Beschwerdefiihrerin zu Gibersehen, dass die Vorinstanz nicht nur die Verfliigung verfassen,
sondern insbesondere auch den Untersuchungsbericht und die Eingaben der
Beschwerdefiihrerin sowie der B. lesen und beurteilen sowie die Akten studieren
musste (vgl. auch Urteil des Bundesverwaltungsgerichts B-1264/2010 vom 18. November
2010 E. 7.3).

E.9.22

Die Hohe der Kosten des Untersuchungsbeauftragten und der von der Vorinstanz
auferlegten Verfahrenskosten ist somit nicht zu beanstanden. Auch der von der
Beschwerdefihrerin herangezogene Vergleich mit den Kosten fir ein Zivilverfahren vor
dem Zircher Obergericht vermag diesbeziiglich nichts zu &ndern. Das vorliegende
Verfahren unterscheidet sich nicht nur mit Bezug auf die anwendbaren Rechtsgrundlagen,
sondern auch hinsichtlich der Rechtsnatur vom erwahnten obergerichtlichen Zivilprozess.
Schon deshalb 1&sst sich aus dem Kostenansatz beim Zivilprozess vor dem Zircher
Obergericht (vgl. dazu 88 4 ff. der [Kantonal ziircher] Gebuhrenverordnung des
Obergerichts vom 8. September 2010 [LS 211.11]) unter (sSinngemésser) Berufung auf das
Rechtsgleichheitsgebot von Art. 8 Abs. 1 BV nichts zugunsten der Beschwerdefihrerin
ableiten. Letzteres Gebot verlangt ndmlich (nur), dass Gleiches nach Massgabe seiner
Gleichheit gleich und Unglei ches nach Massgabe seiner Ungleichheit ungleich behandelt
wird und keine Unterschei dungen ohne sachlichen Grund vorgenommen werden (vgl. BGE
136V 231 E. 6.1und 134 | 23 E. 9.1, je mit Hinweisen). Es kommt hinzu, dass eine
unterschiedliche Behandlung des gleichen Tatbestandes durch verschiedene Behtrden das
Rechtgleichheitsgebot grundsétzlich nicht verletzt (vgl. Ulrich H&felin et al., Allgemeines
Verwaltungsrecht, 6. Aufl. 2010, Rz. 508, mit Hinweisen).

E.93



Die Dispositiv-Ziffern 20 und 21 der angefochtenen Verfligung betreffend die Kosten des
Untersuchungsbeauftragten und die Verfahrenskosten der Vorinstanz sind nach dem
Gesagten zu bestétigen.

E. 10

Zusammenfassend ergibt sich, dass die Dispositiv-Ziffern 2-8 der angefochtenen Verfiigung
infolge Unverhaltnismassigkeit der aufsichtsrechtlichen Liquidation der
Beschwerdefuhrerin aufzuheben sind. Insowelt ist die Beschwerde folglich gutzuheissen.
Im Ubrigen ist die erwéhnte Verfiigung - soweit vorliegend angefochten - zu bestétigen und
die dagegen erhobene Beschwerde abzuweisen.

E. 111

Bei diesem Ausgang des Verfahrens gilt die Beschwerdefihrerin auch unter
Berticksichtigung des Umstandes, dassihr Verfahrensantrag betreffend die aufschiebende
Wirkung mit Zwischenverfigung vom 19. Mérz 2014 teilweise abgewiesen wurde, als
Uberwiegend obsiegende Partei. Infolgedessen sind ihr lediglich erméssigte
Verfahrenskosten aufzuerlegen (vgl. Art. 63 Abs. 1 VWVG; s. ferner Urteil des
Bundesverwaltungsgerichts B-872/2011 vom 16. Mai 2011; Marcel Maillard, in: Bernhard
Waldmann/Philippe Weissenberger [Hrsg.], Praxiskommentar VwV G, 2009, Art. 63 N. 14).
Keine Verfahrenskosten werden Vorinstanzen auferlegt (Art. 63 Abs. 2 VWV G).

E.11.2

Einer teilweise obsiegenden Partei ist eine Entschadigung fr ihr erwachsene notwendige
und verhdtnismassig hohe Kosten zuzusprechen (Art. 64 Abs. 1 VwVG). Dadie
Beschwerdefiihrerin keine Kostennote eingereicht hat, ist die ihr zuzusprechende, reduzierte
Partel entschadigung nach Ermessen und aufgrund der Akten auf Fr. 6'500. (inklusive
Mehrwertsteuer und Auslagen) festzusetzen (vgl. Art. 14 Abs. 2 des Reglements vom 21.
Februar 2008 tber die Kosten und Entschadigungen vor dem Bundesverwaltungsgericht
[VGKE, SR 173.320.2]). (Das Dispositiv befindet sich auf der nadchsten Seite.)
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