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Vaduz, Juli 2026

Die vorliegende FMA-Praxis gibt in anonymisierter
Form Auskunft Gber Entscheidungen und Verflugun-
gender FMA sowie Uber Beschlusse, Entscheidungen
und Gutachten der FMA-Beschwerdekommission
(FMA-BK) und weiterer Beschwerdeinstanzen, welche
die Aufsichtsperiode 2025 betreffen. Mit der Beschrei-
bung ausgewahlter Verfahren legt die FMA dar, wie
sie Aufsichtsrecht anwendet und auslegt. Sie schafft
damit Transparenz und Berechenbarkeit fur Finanz-
intermediare undlegtihre Erwartungshaltungdar. In
der Aufsichtsperiode 2025 sind fur die FMA mehrere
Entscheide von besonderer Relevanz fur die weitere

Aufsichtspraxis gefallt worden.

In einem Fall hat die FMA einer Bank aufgetragen, in
zweifacher Hinsicht den rechtmaéssigen Zustand im
Sinne des Art. 63 BankG wiederherzustellen. Zum
einen wurde die Bank verpflichtet, daftr zu sorgen,
dass ein Verwaltungsratsmitglied auf individueller
Basis die Anforderungen an die Gewahr fur einwand-
freie Geschaftstatigkeit erfullt. Zu diesem Zweck
gab die FMA konkret vor, welche Fortbildungen und
Prufungen das Verwaltungsratsmitglied in den
Jahren 2025 und 2026 erfolgreich zu absolvieren habe.
Sodann hatte die Bank sicherzustellen, dass der
Verwaltungsrat als Organ zumindest zu einem
Drittel aus unabhangigen Mitgliedern besteht und
somit kollektiv die Anforderungen an die Gewahr fur
einwandfreie Geschaftstatigkeit erfullt. Dieser
Entscheidist fur die FMAvon besonderer Bedeutung,
da die FMA hier erstmals gegenuber einer Bank die
fehlendeindividuelle Gewahr eines Verwaltungsrats-
mitglieds in fachlicher Hinsicht, aber auch die
fehlende kollektive Eignung des Verwaltungsrats als
Kollektivorgan festgestellt und zur Wiederherstellung

des rechtmassigen Zustands aufgefordert hat.
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In einem weiteren Fall ging es um die Frage, ob eine
Vermdgensverwaltungsgesellschaft Uber eine
angemesseneinlandische Betriebsstatte sowie eine
funktionierende Verwaltung vor Ort verflgte. Die
FMA musste in einem aufwandigen Verfahren, mit
mehreren Vor-Ort-Kontrollen an einer friheren
Adresse der Gesellschaft, feststellen, dass diese Uber
keine rechtsgentgende inlandische Betriebsstatte
verfugte und sich die Geschéaftsleitung nicht mit dem
entsprechenden Arbeitspensum tatsachlicham Ort
der Hauptverwaltung der Gesellschaft betatigte. Die
Ausstattungder behaupteten Buros, einschliesslich
von Computernund Aktenaufbewahrung, war véllig
ungenugend. Fur die FMA war sodann erheblich, dass
die Gesellschaft ein «shared office» angemietet hatte.
Dieses entsprach aber keinesfalls den Anforderun-
gendes VVG, wonach eine Vermdgensverwaltungs-
gesellschaft Uber eine angemessene inlandische
Betriebsstatte verfugen muss. Das VVG verlangt,
dass Vermdgensverwaltungsgesellschaften
Uber von dritten Personen raumlich abgetrennte,
absperrbare Buroraumlichkeiten mit ausreichend
Arbeitsplatzen flur samtliche Mitarbeiter verfigen.
Externe Personen durfen keinen Einblick in Geschéafts-
unterlagen sowie Kundendossiers haben. Der
rechtmassige Zustand wurde zwischenzeitlich
wiederhergestellt und das Verwaltungs- sowie auch
das Verwaltungsstrafverfahren konnten abgeschlos-

senwerden.

In einem weiteren Fall musste die FMA feststellen,
dass sich bei einer Versicherungsgesellschaft so
schwere Missstande ergeben hatten, dass diese bei
Fortsetzungdes Geschéaftsbetriebs der Gesellschaft
die Interessen der Versicherten gefahrden wuarden.
Mit Verfugung entzog die FMA der Gesellschaft die
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Der

samtliche

Bewilligung fur die gesamte Tatigkeit.
Gesellschaft wurde aufgetragen,
abgeschlossenen Versicherungsvertrage unver-
zlglich abzuwickeln oder auf ein anderes, geeignetes
Versicherungsunternehmen zu Ubertragen. Gegen
die Verfugung der FMA erhob die Gesellschaft
Beschwerde bei der FMA-BK. Diese gab der
Beschwerde keine Folge. Gegen die Entscheidung
der FMA-BK erhob die Gesellschaft wiederum
Beschwerde beim VGH. Dieser wies die Beschwerde

ab und bestatigt die angefochtene Entscheidung.

Im Jahr 2025 schloss die FMA 75 Enforcement-
Verfahrenrechtskraftigab. Von den 75 abgeschlos-
senen Verfahren entfallen 30 auf Verwaltungs-

ot

Dr. &hristian Batliner

Prasident des Aufsichtsrats

verfahren, 42 auf Verwaltungsstrafverfahren und
dreiauf kombinierte Verfahren. 37 Verfahren waren
per 1. Januar 2026 anhangig. Von den 75 abgeschlos-
senen Verfahren endeten 17 mit einer Verfahrens-
einstellung (zum Teil nach erfolgter rechtskraftiger
Vorschreibung von Massnahmen), in 34 Fallen
wurden Massnahmen mittels einfachem Schreiben
vorgeschrieben, sieben enden mit einer Schluss-
verflgung, sieben mit Unterwerfung und zehn mit
Verwaltungsbot bzw. Verwaltungsstrafbot. Im
Berichtszeitraum wurden in 17 unterschiedlichen
Verfahren Bussen in der Hb6he von insgesamt
CHF 249 000 rechtskraftig.

[ fear

Mario Gassner

Vorsitzender der Geschaftsleitung
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GEWAHR FUR EINWANDFREIE
GESCHAFTSTATIGKEIT; AUFFORDERUNG
ZUR WIEDERHERSTELLUNG DES
RECHTMASSIGEN ZUSTANDS

! Ineinem Fallhat die FMA der Bank X AG aufgetragen,
in zweifacher Hinsicht den rechtmassigen Zustand
i.S.d. Art. 63 BankG wiederherzustellen. Zum einen
wurde die Bank X AG verpflichtet, dafur zu sorgen, dass
das Verwaltungsratsmitglied Y «aufindividueller Basis
die Anforderungen an die Gewahr fur einwandfreie
Geschéaftstatigkeit nach Art. 63 Abs. 1 Bst. b BankG
erflllty. Zu diesem Zweck gab die FMA der Bank X AG
konkret vor, welche Fortbildungen samt aufgetrage-
nen Prafungen Yin den Jahren 2025 und 2026 erfolg-
reich zu absolvieren habe. Sodann hatte die Bank X
AG sicherzustellen, dass der Verwaltungsrat als Organ
zumindest zu einem Drittel aus unabhangigen
Mitgliedern besteht und somit kollektiv die Anforde-
rungen an die Gewahr fur einwandfreie Geschéafts-
tatigkeit erfullt.

2 Die FMA hatte im Jahr 2023 der Bestellung von Y
als Mitglied des Verwaltungsrates der Bank X AG unter
der Auflage zugestimmt, dass dieser eine Weiter-
bildung in den Bereichen Risikomanagement und
Compliance im Zusammenhang mit den relevanten
europaischen Vorschriften bezlglich Banken-
regulierung absolviere. Die dafur verlangten und
schliesslich eingereichten Nachweise vermochten
den Anforderungen der FMA nicht zu gentgen. Auch
in einem personlichen Gesprach mit Y zeigte sich,
dass dieser nicht Uber ausreichende fachliche
Kenntnisse verfugte, zumal erinnerhalb des Verwal-
tungsrates fur die Themen Legal Risk und Compliance

zustandig sein sollte.

3 Hinsichtlich der Zusammensetzung des Verwal-
tungsrates der Bank X AG gelangte die FMA zum
Ergebnis, dass dieser aus zweiunabhangigen und funf

abhangigen Mitgliedern bestand.

BANKEN
FMA-Praxis 2025

4 Bezuglich der rechtlichen Grundlagen zur Gewahr
fur einwandfreie Geschéaftstatigkeit fuhrt die FMA aus:

«Eine Bewilligungsvoraussetzung gemdss Art. 21 Abs. 1
BankG ist, dass Banken entsprechend ihrem Geschéfts-
kreis organisiert sein mussen. Sie bendtigen nach des-
sen Bst. aeinen aus mindestens drei Mitgliedern beste-
henden Verwaltungsrat fur die Oberleitung, Aufsicht
und Kontrolle. Die Mitglieder des Verwaltungsrats und
der Geschéftsleitung haben jederzeit die Anforderun-
gennachArt. 63BankG zuerfullen (Art. 21 Abs. 3 BankG).

5 Gemdss Art. 63 Abs. 1 Bst. b BankG haben Banken
sicherzustellen, dass die Mitglieder des Verwaltungs-
rats und der Geschdéftsleitung sowie der Leiter der
internen Revision in fachlicher und persénlicher Hin-
sicht jederzeit Gewahr fur eine einwandfreie Geschéafts-
tatigkeit bieten, indem sie ausreichende Kenntnisse,
Féhigkeiten und Erfahrungen fir die Wahrnehmung
ihrer Aufgaben besitzen. Art. 63 BankG setzt Art. 91
CRD um und legt die persénlichen und fachlichen Vor-
aussetzungen fest, die Mitglieder des Verwaltungsrats
und der Geschéftsleitung, Inhaber von Schltsselfunk-
tionen (individuelle Gewéhr fur einwandfreie Geschéafts-
tatigkeit) sowie der Verwaltungsrat und die Geschéfts-
leitung als Organ (kollektive Gewéhr fur einwandfreie

Geschéftstétigkeit) erfullen mussen.

¢ Mitglieder des Verwaltungsrats und der Geschéfts-
leitung sowie Inhaber von Schlisselfunktionen haben

sich regelméssig in angemessenem Umfang weiterzu-
bilden (Art. 8 Abs. 1 BankV). Bei der Beurteilung der
fachlichen Eignung berticksichtigt die FMA unter ande-
rem den sachlichen und geografischen Geschéftskreis

und die Organisation der Bank (Art. 8 Abs. 2 BankV/).»

7 Zum ausreichenden Mass an Kenntnissen, Fahig-
keiten und Erfahrung von Personen, die eine Bank
verantwortlich leiten, halt die FMA in Beachtung der
Vorgaben der Europaischen Bankenaufsichtsbehorde
(EBA) fest:
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«Die Bewertung des angemessenen Masses an Kennt-
nissen, Fdhigkeiten und Erfahrung sollte nach Ansicht

der EBA Folgendes berdicksichtigen:

—die Rolle und Aufgaben der Position und die
erforderlichen Féhigkeiten;

—die Kenntnisse und Féhigkeiten, die Uber allge-
meine und berufliche Ausbildung sowie die Praxis
erworben werden;

—die praktische und berufliche Erfahrung, die in
friheren Positionen gesammelt wurde, und

—die Kenntnisse und Féhigkeiten, die durch das
professionelle Verhalten des Mitglieds des Leitungs-
organs erworben und nachgewiesen werden
(EBA/GL/2021/06, Ziff. 59).

Die EBA berdcksichtigt bei der Bewertung von Kennt-
nissen, Féhigkeiten und Erfahrung eines Mitglieds des
Leitungsorgans die theoretische und praktische Erfah-
rungim Zusammenhang mit Folgendem: a. Bankwesen
und Finanzmérkte; b. rechtliche Anforderungen und
Regulierungsrahmen; c. strategische Planung, das Ver-
sténdnis der Geschéftsstrategie oder des Geschéfts-
plans eines Instituts und deren Erfillung; d. Risikoma-
nagement (Ermittlung, Bewertung, Uberwachung,
Beherrschung und Minderung der Hauptrisikoarten
eines Instituts, einschliesslich Risiken und Risikofakto-
reninden Bereichen Umwelt, Soziales und Governance);
e. Buchhaltung und Rechnungsprifung; f. die Bewer-
tung der Wirksamkeit der Regelungen eines Instituts,
Sicherstellung effektiver Unternehmensfihrung, Auf-
sicht und Kontrollen; g. die Auslegung der Finanzinfor-
mationen eines Instituts, die Ermittlung von wichtigen
Sachverhalten aufder Grundlage dieser Informationen
undentsprechende Kontrollen und Massnahmen (EBA/
GL/2021/06, Ziff. 63).»

8 Rechtsvergleichend stutzt die FMAihre Erwadgungen
sodann auf die Praxis der Européaischen Zentralbank

und die &sterreichische Rechtslage ab.

° In Bezug auf die individuelle Eignung des Ver-
waltungsratsmitglieds Y halt die FMA fest, «dass
er sowohl selbst (individuell) als auch im Zusam-
menspiel mit anderen Mitgliedern (kollektiv) tGber
ausreichende Kenntnisse u.a. in den Bereichen
Bankaufsichtsrecht, Risikomanagement, Geldwa-
schebekampfung, Corporate Governance und

Rechnungslegung verfligen muss.»

Nach Wurdigung aller Umstande ergibt sich fur die
FMA, dass Y die fur die fachliche Eignung geforderten
Voraussetzungen nicht erfullt. Es wird ihm deshalb
aufgetragen, diein der Verflgung explizit genannten

Fortbildungen erfolgreich zu absolvieren.

10 Zurkollektiven Eignung des Verwaltungsratesi.S.d.
Art. 63 Abs. 10 BankG fuhrt die FMA alsdann aus:

«Art. 63 Abs. 10 BankG normiert, dass bei der Auswahl
der Mitglieder des Verwaltungsrats auf die jederzei-
tige Erreichung einer angemessenen Anzahlan unab-
hangigen Mitgliedern zu achten ist. Jede Bank muss
zumindest Uber ein unabhangiges Mitglied im Verwal-
tungsrat verfligen. Auch haben Banken sicherzustel-
len, dass die Mitglieder des Verwaltungsrats kollektiv
uber die notwendigen Kenntnisse, Fahigkeiten und
Erfahrungen verfligen, um die Tétigkeiten der Bank
samtihren [Risiken] zu verstehen und zu Gberwachen
(Art. 63 Abs. 7 BankG).

«Unabhangig zu sein» bedeutet, dass ein Mitglied des
Leitungsorgans in seiner Aufsichtsfunktion keine
aktuellen oder friiheren Beziehungen oder Verbin-
dungen jedweder Art zum relevanten Institut oder
seiner Geschdéftsleitung in jingster Vergangenheit
hat oder hatte, die das objektive und ausgewogene
Urteil des Mitglieds beeinflussen kénnten und die
Fahigkeit des Mitglieds, Entscheidungen unabhangig
zu treffen, beeintrdchtigen kénnten. Die Tatsache,
dass ein Mitglied als cunabhéngig» betrachtet wird,



bedeutet nicht, dass das Mitglied des Leitungsorgans
automatisch als cunvoreingenommen, betrachtet
werden sollte, da dem Mitglied die erforderlichen
Verhaltensféhigkeiten fehlen kénnten (EBA/
GL/2021/06, Ziff. 80).»

" |m Hinblick auf die Beurteilung der Unabhangigkeit
der Mitglieder des Verwaltungsrates der Bank X AG
orientiert sich die FMA an den ausfuhrlichen Leit-
linien der EBA. Was den Verwaltungsrat der Bank X
AG betrifft, besteht dieser aus sieben Mitgliedern,
wovon nach Ansicht der FMA nur deren zwei als
«unabhangig»i.S.d. Art. 63 Abs. 10 BankG angesehen
werden kénnen. GestlUtzt auf die gesetzlichen
Vorgaben verlangt die FMAim vorliegenden Fall, dass
dieser zumindest aus einem Drittel unabhangiger

Mitglieder bestehe.
Abschliessend fuhrt die FMA aus:

2 «Die Reputation und langfristige Stabilitat der
[Bank X AG] sind zentrale Anliegen der FMA. Die FMA
handelt im Rahmen der gesetzlichen Vorgaben zur
Sicherstellung von soliden und umsichtigen
Geschéftsfuhrungsregeln (Art. 65 Abs. 1 BankG). Die
Aufsicht hat auch préaventiv zu wirken, bevor konkrete
Schéden oder Fehlentwicklungen eintreten. Die von
der [Bank X AG] in ihrer Stellungnahme [...] betonte
Stabilitdt des Verwaltungsrates darfnicht auf Kosten
der erforderlichen Unabhéngigkeit und Uber-
wachungsfunktion gehen. Eine allféllige Umstruktu-
rierung des Verwaltungsrates dient nicht der Desta-
bilisierung, sondern der Starkung der Governance,
der Vermeidung von Interessenkonflikten und damit

auch dem Vertrauen in die Integritat der Bank.

Gerade deshalb ist es erforderlich, dass der Verwal-
tungsratin seiner Zusammensetzung nicht nur tber
Diversitédt und Erfahrung, sondern auch Uber eine

zahlenmdéssige Unabhdngigkeit von dominanten
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Einflussfaktoren verflgt, was nur durch ein ausreichend
hohes Gegengewicht zu abhdngigen Mitgliedern
entstehen kann. Nur ein Verwaltungsrat mit einer
ausreichenden Anzahlan unabhangigen Mitgliedern
kann seiner Uberwachungs- und Kontrollfunktion
wirksam nachkommen, was ein zentraler Grundsatz
der europdischen und nationalen Aufsichtsstruktur
darstellt.»

Anmerkung der FMA

¥ Dieser Entscheid ist fur die FMA von besonderer
Bedeutung, dadie FMA hier erstmals gegenUber einer
Bank die fehlende individuelle Gewahr eines Verwal-
tungsratsmitglieds in fachlicher Hinsicht, aber auch
die fehlende kollektive Eignung des Verwaltungsrats
als Kollektivorgan (Nichterfullung der Gewahrserfor-
dernisse gemass Art. 63 BankG) festgestellt und zur
Wiederherstellung des rechtmassigen Zustands

aufgefordert hat.

WARNMELDUNG; ANTRAG AUF ERLASS
VORSORGLICHER MASSNAHMEN

14 Die X AG ist eine im Handelsregister des Fursten-
tums Liechtenstein eingetragene Aktiengesellschaft.
Zweck der X AG ist u.a. der Handel und Vertrieb von

Edelmetallen und der Handel mit Waren aller Art.

5 VordemHintergrund, dass es sich beider XAGum
einen sogenannten Melder geméass Art. 3 Abs. 3 SPG
handelt, fuhrte die FMA bei der X AG eine eigenstan-
dige Vor-Ort-Kontrolle durch. In deren Folge wurde
von einem Hauptaktionar der X AG im Rahmen eines
offentlich zuganglichen Livestreams die Aussage
getatigt, dass die FMA die X AG gepruft habe und diese
«wie eine Bank» sowie als «Depot» eingestuft worden
sei. Kurze Zeit danach publizierte die FMA auf inrer

Website eine Warnmeldung.
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% Daraufhin stellte die X AG bei der FMA den Antrag
auf Uberprifung der Rechtmaéssigkeit der veroffent-
lichten Warnmeldung sowie Antragauf Erlass vorsorg-
licher Massnahmen. Die FMA leitete ein erstinstanz-
liches Verfahren ein und wies mit Verwaltungsbot die

beiden Antrage als unzulassig zuruck.

7 Die X AG hatte Unrechtmassigkeit und Unverhalt-
nismassigkeit der Warnmeldung geltend gemacht.
Uberdies beantragte sie, die FMA m&ge bis zur rechts-
kraftigen Erledigung des gegenstandlichen Verfahrens
die Warnmeldunginanaloger Anwendungvon Art. 52
Abs. 2 bzw. Art. 53 Abs. 1 StGHG von ihrer Internet-

seite l&schen.

18 Wie ausgefuhrt, wies die FMA die Antrage zurtck. Zur

Veroéffentlichung von Warnmeldungen fuhrte sie aus:

«Die FMA ist geméss Art. 21b Abs. 1 FMAG zur Erreichung
der Ziele in Art. 4 FMAG ausdrticklich befugt, die Offent-
lichkeit durch Warnmeldungen zu informieren, wenn
eine Information der Offentlichkeit erforderlich undim
Hinblick auf mdégliche Nachteile des Betroffenen
verhéltnismdssigist. Die FMA kannin der Warnmeldung
u.a.den Namen derjuristischen Person, die Geschéafts-
adresse, die Handelsregisternummer, die Internetad-
resse, Telefonnummer sowie weitere sachdienliche
Informationen und Daten angeben, sofern dies im
konkreten Einzelfall, insbesondere zum Schutz der
Kunden oder der Beaufsichtigten, zur Berichtigung
falscher oder irrefiihrender Informationen oder zur
Wahrung des Ansehens des Finanzplatzes Liechten-
stein, erforderlichist (Art. 21b Abs. 2 FMAG). Aus Sicht
der FMA ist eine Warnmeldung insbesondere dann
erforderlich, wenn Anhaltspunkte bestehen, dass eine
naturliche oder juristische Person Tatigkeiten bewirbt
oder den Anschein erweckt, Tatigkeiten auszulben,
die einer spezialgesetzlichen Bewilligung unterliegen,

ohne Uber eine solche zu verfugen.

1 Auch das BankG bezweckt gemdéss Art. 1 Abs. 2 den
Schutz der Gldubiger und Anleger von Banken sowie
die Sicherung der Funktionsféhigkeit und des Vertrauens
in das liechtensteinische Geld- und Kreditwesen sowie

die Sicherung der Stabilitat des Finanzsystems.

Art. 21b FMAG dient der Gewéhrleistung der Stabilitat
des Finanzmarktes Liechtenstein, dem Schutz der Kunden,
der Vermeidung von Missbrduchen sowie der Umset-
zungund Einhaltung anerkannter internationaler Stan-
dards (Art. 4 FMAG). Massgeblich ist nach Ansicht der
FMA nicht, ob bereits ein nachgewiesener Gesetzes-
verstoss vorliegt, sondern ob eine objektive Gefahr
gegeben ist, welche den Zielen in Art. 4 FMAG

zuwiderlauft.

20 Nach Art. 21b Abs. 3 FMAG kann der von einer
Warnmeldung nach Abs. 1 Betroffene eine Uberprii-
fung der Rechtmdéssigkeit bei der FMA beantragen;
sie hat dartiber mit Verfligung zu entscheiden. Stellt
die FMA fest, dass die Veréffentlichung rechtswidrig
war, hat sie die Verdffentlichung richtig zu stellen
oderaufAntrag der betroffenen Person von der Inter-

netseite zu entfernen.»

2 Zur abgelehnten Loéschung als vorsorgliche Mass-
nahme i.S.d. einstweiligen Rechtsschutzes hielt die
FMA fest:

«Aus der klaren gesetzgeberischen Intention ergibt sich,
dass die Rechtsschutzmdglichkeiten gegen Warnmel-
dungeninArt.21b Abs. 3 FMAG abschliessend geregelt
sind. Ein darliberhinausgehender, insbesondere einst-

weiliger Rechtsschutz ist nicht vorgesehen.

Provisorialmassnahmen — der Sache nach handelt es
sichum Antrdge aufErlass vorsorglicher Massnahmen
analog zuArt 53 StGHG —, sieht das LVG ohnedies nicht
vor (FMA-BK 2020/12).



22 Sowohl Art. 52 Abs. 2 StGHG als auch Art. 53 Abs. 1
StGHG sind daher nicht anwendbar. Die FMA istim
gegensténdlichen Hauptverfahren zur Uberpriifung
der Rechtmdéssigkeit der von der FMA [...] veréffent-
lichten Warnmeldung nicht Beschwerdeinstanz. Da es
sich bei Warnmeldungen um schlicht-hoheitliches
Handeln handelt, kann zur Erlangung von Rechtsschutz
eine Entscheidung Uber die Rechtmassigkeit bei der
FMA beantragt werden, die sodann rechtsmittelféhig
ist (Seggermann in Gschwandtner/Mitterecker, AIFMG
§56 Rz 80 (Stand 15. Januar 2024, rdb.at)).

Mit Einreichung des Antrags auf Uberpriifung der
Rechtmaéssigkeit der Warnmeldung wurde ein erst-
instanzliches Verfahren eingeleitet. Die FMA ist daher
erste Instanz im Verfahren zur Uberpriifung der Recht-
madssigkeit der von der FMA [...] publizierten Warn-
meldung (Art. 2 LVG). Art. 52 Abs. 2 StGHG sowie Art.
53 Abs. 1 StGHG sind daher gegensténdlich, auch
mangels Eigenschaft der FMA als Beschwerdeinstanz,

nicht analog anwendbar.»

3 Zeitgleich mitihren Antréagen beider FMA reichte
die X AG bei der FMA-BK einen Einstellungsantrag
(Antrag auf Erlass vorsorglicher Massnahmen) ein.
Darin ersuchte sie die FMA-BK, die FMA zu verpflich-
ten, die die X AG betreffende Warnmeldung von
ihrer Internetseite zu ldschen und eine erneute Ver-
offentlichung bis zur rechtskréaftigen Erledigung
des Verfahrens zur Uberprifung der Rechtméssig-
keit dieser Warnmeldung zu unterlassen. Neben den
auch gegenuber der FMA geltend gemachten Vor-
bringen stutzte sich die X AG nunmehr zuséatzlich
auf Art. 107 LVG ab.

% Die FMA-BK weist den Antrag als unzulassig zurtck.
Mit Hinweisen auf die revidierte Gesetzgebungerklart
die FMA-BK die Rechtsschutzmoglichkeiten gegen
Warnmeldungen in Form von Art. 21b Abs. 3 FMAG
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als abschliessend; daneben sei kein einstweiliger
Rechtsschutz vorgesehen. Daraus folgt nach Auf-
fassung der FMA-BK:

«Art. 107 LVGist somit zufolge der erwdhnten abschlies-
senden (zudem: jingeren und spezielleren) Regelung
nicht einschldgig, ware aber auch nicht anwendbar, weil
die Beschwerdekommission nur Rechtsmittelinstanz
(Art 35Abs 1FMAG), nicht jedoch Aufsichtsbehérde der
FMA ist und zudem weder eine formell fertige Verwal-
tungserledigung an die Parteien <hinauszugeben> ist
(es liegt keine Verwaltungserledigung vor bzw. es ist die
Warnmeldung bereits <hinausgegeben» worden) noch
den Parteien (der Antragstellerin) eine Erledigung
bereits zugestellt wurde bzw. die Warnmeldung ohne-

dies bereits «vollzogens wird.»

%5 Gegen die Entscheidung der FMA-BK erhob die
X AG Beschwerde beim VGH. Dieser weist die
Beschwerde ab und bestatigt die angefochtene Ent-
scheidung. Der VGH fuhrt aus, Gegenstand des vor-
liegenden Beschwerdeverfahrens seieinzig die Rechts-
frage, ob die FMA-BK den direkt an sie gerichteten
Antrag der BeschwerdefUhrerin zu Recht zurtickge-
wiesen hat oder ob die FMA-BKin eine materielle Pri-
fungdieses Antrags hatte eintretenmussen. Der VGH
schutzt die Erwagungsgrinde der FMA-BK. Insbeson-
dere vertieft er zusatzlich die gesetzgeberischen

Intentionen bei Novellierung des FMAG und folgert:

«Die FMA-BK hat der Beschwerdeflhrerin dabeindher
begriindet aufgezeigt, dass der Novellengesetzgeber
des Jahres 2024 den Rechtsschutz betreffend Warn-
meldungen explizit geregelt und ein eigenes Verfahren
hierfurvorgesehen hat (Gesetz vom 05. Dezember 2024
Uberdie Abdnderung des FMAG, LGBI2025Nr. 134). Die
FMA-BK hielt hierzu fest, dass der Gesetzgeber die
Rechtsschutzmdglichkeiten gegen Warnmeldungenin
FormvonArt. 21b Abs. 3 FMAG abschliessend geregelt
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habe undinsbesondere der beantragte einstweilige
Rechtsschutz nach dem LVG nicht vorgesehen sei,
weshalb die FMA-BK sich nicht als flir den Antrag der
Beschwerdefuhrerin zustandig erachtete und diesen
zurlckwies, ohne in die Sache einzutreten. Wie die
Beschwerdeflhrerin selbst mit ihrer Beschwerde
darlegt, hat sie gleichentags auch einen entspre-
chenden Antrag geméss Art. 21b Abs. 3 FMAG an die
FMA gerichtet und damit das Uberpriifungsverfahren
eingeleitet, in der ihr auch bereits das rechtliche

Gehor gewdhrt wurde.»
% Alsdann halt der VGH fest:

«Dass das FMAG ein vertieftes Verfahren dabei erst
nach Veroffentlichung der Warnmeldung vorsieht, ist
den vorliegend besonders gewichtigen Interessen der
Offentlichkeit am Kundenschutz und der Sicherheit des
Finanzplatzes wie auch der gebotenen Dringlichkeit

einer solchen Information zuzuschreiben.
[.]

2 Mijtder FMA-BK ist der Beschwerdefihrerin deshalb
vorzuhalten, dass der Gesetzgeber die Rechtsschutz-
moglichkeiten gegen Warnmeldungen in Form von
Art. 21b Abs. 3 FMAG abschliessend geregelt hat und
insbesondere kein ergdnzender einstweiliger Rechts-
schutz vorgesehen ist, der zu einer Mehrgleisigkeit
des Verfahrens flihren kénnte und die FMA in ihrem
Aufsichtsauftrag beeintrachtigen wdrde. Im klar
dargelegten Uberpriifungsverfahren hat die FMA
Jjedoch nach Wahrung des rechtlichen Gehérs eine
nachvollziehbar begrindete Verfigung zu erlassen.
Gegen diese stehen einem Betroffenen die oben

bereits dargelegten Rechtsmittel zu.»
Anmerkung der FMA
28 Dieser Entscheid ist fur die FMA von besonderer

Bedeutung, dadie FMA hier erstmalsim Rahmen eines
Verfahrens gemass Art. 21b Abs. 3 FMAG einen Antrag

auf Erlass vorsorglicher Massnahmen als unzulassig
zuruckgewiesen hat. Konkret wurde beantragt, die
FMA moge bis zur rechtskraftigen Entscheidung Uber
die Rechtmassigkeit der Warnmeldung in analoger
Anwendung von Art. 53 Abs. 1 StGHG die Warnmel-
dungvonihrerInternetseitel6schen. Die FMA begrin-
dete ihre Entscheidung damit, dass der Novellenge-
setzgeberin Art. 21b Abs. 3 FMAG den Rechtsschutz
abschliessend geregelt habe und kein einstweiliger
Rechtsschutz vorgesehensei. Gegen diese Entschei-

dung der FMA wurde kein Rechtsmittel erhoben.

Ebensoist der Entscheid interessant, da gleichzeitig
bei der FMA-BK ein Antrag auf Erlass vorsorglicher
Massnahmen eingereicht wurde, welcher von dieser
ebenso als unzuldssig zurtckgewiesen wurde. Hier
wurde konkret beantragt, die FMA-BK modge die FMA
dazu verpflichten, die Warnmeldung zu I6schen und
eine erneute Verdffentlichung bis zur rechtskraftigen
Erledigungdes Verfahrens zur Uberpriifung der Recht-
massigkeit dieser Warnmeldung zu unterlassen.
Begrundet wurde die Entscheidung seitens der FMA-
BK ebenso damit, dass der Rechtsschutz in Art. 21b
Abs. 3 FMAG abschliessend geregelt und kein einst-
weiliger Rechtsschutz vorgesehen sei. Gegen diese
Entscheidung der FMA-BK wurde Beschwerde beim
VGH eingereicht. Dieser wies die Beschwerde ab und
bestatigte somit die Entscheidungder FMA-BK. Gegen
den Entscheid des VGHwurde das ausserordentliche
Rechtsmittel der Individualbeschwerde erhoben. Ein
ordentliches Rechtsmittel war nicht zulassig, weshalb

diese Entscheidungin Rechtskraft erwachsenist.

ZUGANG ZU EINEM BASISKONTO NACH
ZAHLUNGSKONTENGESETZ

2 Ein deutscher Staatsangehériger mit Wohnsitz in
Mexiko hatte die liechtensteinische Bank X AG darum
ersucht, beiihr ein Zahlungskonto mit grundlegenden
Funktionen (Basiskonto) gemass Art. 20 ff. ZKG zu
er6ffnen. Dieses sollte inm den Zahlungsverkehr,



insbesondere in Europa, erleichtern. Die Bank lehnte
die Er6ffnungohne Begrindung ab, hielt aber fest, sie
sehe keine gesetzliche Verpflichtung zur Eréffnung
eines Kontos. Daraufreichte der Bewerber bei der FMA

Beschwerde ein.

30 Zum einschlagigen Verfahren nach ZKG fuhrte
die FMA aus:

«Das Zahlungskontengesetz (ZKG) regelt u.a. die Eroff-
nung und Nutzung von Basiskonten (Art. 1 ZKG). Die
Bestimmungen Uber den Zugang zu Basiskonten (Art.
20 bis 26 ZKG) gelten nur fir Banken nach Art. 3 Abs. 1
BankG, sofern diese bestimmte Bedingungen erfillen
(Art. 2 Abs. 3 ZKG). Konsumenten mit rechtmdssigem
Aufenthaltim EWR haben unabhdngig vonihrem Wohn-
ortdas Recht, ein Basiskonto bei einer Bank zu eréffnen
und zu nutzen, sofern sie daran ein echtes Interesse
nachweisen kénnen. Dieses Recht steht auch einem
Konsumenten ohne festen Wohnsitz, einem Fllchtling,
Schutzbedurftigen und Asylsuchenden sowie einem
Konsumenten ohne Aufenthaltsrecht, der aus recht-
lichen oder tatsdchlichen Griinden nicht abgeschoben
werdenkann, zu (Art. 21 ZKG). Die Bank kann den Antrag
auf ein Basiskonto u.a. dann ablehnen, wenn der Kon-
sument kein echtes Interesse nach Art. 21 Abs. 1 ZKG
nachweisen kann (Art. 22 Abs. 1 Bst. a ZKG). Lehnt die
Bank den Antrag des Konsumenten auf ein Basiskonto
ab, hat sie den Konsumenten unmittelbar schriftlich
und unentgeltlich u.a. darliber zu informieren, seine
Rechte nach Art. 36 ZKG mittels Klage beim Landge-
richt odernach Art. 37 ZKG bei der aussergerichtlichen
Schlichtungsstelle geltend machen zu kénnen, wobei
dem Konsumenten jeweils die entsprechenden
Kontaktdaten mitzuteilen sind (Art. 22 Abs. 3 Bst. b).»

31 Die Bank hatte es zugegebenermassen versaumt,
denlInteressenten Uber seine Rechte nach Art. 36 ZKG
zu informieren. Sie beging daher eine Ubertretung
nach Art. 38 Abs. 3 Bst. fund Abs. 4 ZKG. Die FMA ver-
zichtete auf die Verhdngung einer Busse und sprach

stattdessen gegen die Bank X AG eine Verwarnung
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nach Art. 146 LVG aus. Grundlage dafur bildete diese
Gesetzesbestimmung (Abs. 1) iV.m. Art. 36 FMAG,
wonach ein solches Vorgehen beigeringeren Verwal-

tungsstrafsachen zulassig ist.
Anmerkung der FMA

%2 Dieser Entscheid ist fur die FMA von besonderer
Bedeutung, daerstmals eine Verwarnung gegen eine
Bank wegen einer Ubertretung nach dem ZKG aus-

gesprochen wurde.

Demnach hat diese den Konsumenten nicht unmit-
telbar schriftlich und unentgeltlich a) tber die Ableh-
nung und deren genauen Grunde sowie b) darlber,
seine Rechte nach Art. 36 ZKG mittels Klage beim
Landgericht oder nach Art. 37 ZKG bei der ausser-
gerichtlichen Schlichtungsstelle geltend machen zu
kénnen, informiert. Daher hat diese die Ubertretung
nach Art. 38 Abs. 3 Bst. fund Abs. 4 ZKG begangen.

Aufgrund der Gesamtumstande sah die FMA diesmal
von der Verhangung einer Busse nach Art. 38 Abs. 3
Bst.fund Abs. 4 ZKG ab und sprach stattdessen eine
Verwarnung nach Art. 146 LVG aus.

SOLIDE UND UMSICHTIGE FUHRUNG
EINES E-GELD-INSTITUTS; KOLLEKTIVE
EIGNUNG DES VERWALTUNGSRATS

* |n zweiverschiedenen Fallen musste die FMA eine
mangelhafte Organisation von E-Geld-Instituten
feststellen. Sie traf Anordnungen und forderte zur

Wiederherstellung des rechtmassigen Zustands auf.

34 |m ersten Fall leitete die FMA ein Verwaltungsver-
fahrengegendieliechtensteinische X AG einund prufte,
ob diese die Bewilligungsvoraussetzungen nach Art. 7
Abs.1Bst.cundh EGG erfullt. Nach Erhebung des Sach-
verhalts samt DurchfUhrung einer nicht angekindigten
Vor-Ort-Kontrolle, bei welcher kein Vertreter der XAG
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angetroffen werden konnte, gelangte die FMA zum
Schluss, dass die erwahnten Bewilligungsvorausset-
zungen nicht erfullt werden. Insbesondere hatte es
die X AG unterlassen, auf Aufforderungen der FMA
gesetzeskonform oder rechtzeitig Stellung zu nehmen
sowie in Bezug auf die Bestellung der Wirtschafts-
prufungsgesellschaft und der internen Revision eine

Genehmigung der FMA einzuholen.

35 Wegender Nichteinhaltung der organisatorischen
Anforderungen forderte die FMA die X AG gestutzt
auf Art. 35 Abs. 2 Bst. b EGG zur Wiederherstellung
des rechtmassigen Zustands auf. BezUglich der zu
ergreifenden geeigneten Massnahmen ordnete die
FMA an:

«Derrechtméassige Zustandistin einem ersten Schritt
dadurch herzustellen, dass die [X AG] der FMA einen
umfassenden Plan fur die Herstellung des rechtmads-

sigen Zustands (Massnahmenplan) einzureichen hat.

Dieser Plan hat insbesondere:

—sdmtliche von der [X AG] vorgesehenen Massnah-
men zur Erfillung der gesetzlichen Vorgaben nach
Art. 7Abs. 1Bst. cund h EGG zu enthalten,

—die jeweils verantwortlichen Stellen oder Funktionen
auszuweisen,

—sowie einen klaren Zeitrahmen fur die Umsetzung

sdmtlicher Massnahmen darzustellen.»

Uberdies legte die FMA fur die Einreichung verlangter

Plane konkrete Zeitvorgaben fest.

3¢ Im zweiten Fall musste die FMA feststellen, dass
der Verwaltungsrat der Y AG, bestehend aus drei
Mitgliedern, dem Erfordernis der kollektiven Eignung
des Verwaltungsrates nicht gentgt und daher die
Anforderungen nach Art. 9f Abs. 4i.V.m. Art. 7 Abs. 1
Bst. i und | EGG nicht erfullt. Im Besonderen konnte
das dafur vorgesehene Mitglied aufgrund maoglicher

Interessenkonflikte seiner Verpflichtung nach Art. 22

SPGundArt.34SPV, als SPG-Beauftragter zu wirken,
nicht gentigen. Es hatte bei Aufgaben des Verwal-
tungsrats hinsichtlich der Sorgfaltspflichten in den
Ausstand zu treten. Gestutzt auf Art. 35 Abs. 2 EGG
fordert die FMA die Y AG zur Herstellung des recht-
massigen Zustands auf und ordnet an:

«Die [Y AG] wird aufgefordert, die kollektive Eignung
des Verwaltungsrats durch die Bestellung zumindest
eines (weiteren) Verwaltungsratsmitglieds, welches
die Anforderungen nach Art. 9f Abs. 1 EGG erfullt und
die Aufgaben des Verwaltungsrats uneingeschrénkt
wahrnehmen kann, oder durch andere geeignete

Massnahmen wiederherzustellen.»

Anmerkung der FMA

*” Diese Entscheide sind fur die FMA von besonderer
Bedeutung, da die FMA hier erstmals bei E-Geld-
Instituten aufgrund von organisatorischen Mangeln
resp. der mangenden kollektiven Eignung des Ver-
waltungsrats die Wiederherstellung des rechtmas-

sigen Zustands angeordnet hat.

Diese Anforderungen finden sich seitdem 1. Juli2025
deutlich detaillierter als friher im angepassten EGG.
Es wurde den E-Geld-Instituten jeweils aufgetragen,
den rechtmassigen Zustand binnen einer konkreten

Frist wiederherzustellen.

AKTUALISIERUNG DES
ORGANISATIONSREGLEMENTS
NACH ZAHLUNGSDIENSTEGESETZ

38 Die X AG hatte im Jahr 2025 ihr Organisations-
reglement abgedndert und in Kraft gesetzt. Dabei
unterliess sie es, die gesetzlich vorgesehene vorhe-
rige Genehmigung der Aktualisierung durch die FMA
einzuholen. Zur Sanktionierung bezuglicher Unter-

lassungen fuhrte die FMA im konkreten Fall aus:



39 «Nach Art. 110 Abs. 1 Bst. n ZDG wird von der FMA
wegen Ubertretung mit Busse bestraft, wer nach Art.
26aAbs. 1ZDG erforderliche Genehmigungen der FMA
nicht oder nicht fristgerecht einholt. Geméss Art. 110
Abs. 4a Bst. a ZDG betragt die Busse nach Abs. 1und 2
vorbehaltlich Abs. 4b bei juristischen Personen bis zu
500000 Franken. Gemdss Art. 110 Abs. 5 ZDG hat die
FMA Bussen gegenjuristische Personen zu verhangen,
wenn die Ubertretungen nach Abs. 1 bis 4in Austibung
geschdftlicher Verrichtungen der juristischen Person
(Anlasstaten) durch Personen begangen werden, die
entweder allein oder als Mitglied des Verwaltungsrats,
der Geschéftsleitung, des Vorstands oder Aufsichts-
rats der juristischen Person oder aufgrund anderer
Fuhrungsposition innerhalb der juristischen Person
gehandelt haben, aufgrund derer sie: a) befugt sind, die
Jjuristische Person nach aussen zu vertreten; b)
Kontrollbefugnisse in leitender Stellung ausiben;, oder
c) sonst massgeblichen Einfluss auf die Geschéfts-

fuhrung der juristischen Person austben.»

40 Gestutzt auf Art. 36 FMAG i.V.m. Art. 146 LVG
verzichtete die FMA auf die Verhdngung einer Busse
und sprach stattdessen eine Verwarnung gegen
die X AG aus.

4 Zur Form der Einreichung eines Genehmigungs-
antrags hielt die FMA in einer E-Mail fest:

«Wir weisen ausdricklich daraufhin, dass einem Antrag
auf Genehmigung der Anderung der Statuten und
des Geschéftsreglements nach Art. 26a Abs. 1 Bst.
a des Zahlungsdienstegesetzes die abgednderten
Statuten oder das abgednderte Geschéftsreglement
ineiner Form [einzureichen sind], in der die Anderungen
zum Zwecke der Nachvollziehbarkeit ersichtlich gemacht
wurden [...] (Art. 7 Abs. 1 der Zahlungsdienstever-

ordnung).»
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Anmerkung der FMA

42 Dieser Entscheid ist fur die FMA von besonderer
Bedeutung, da erstmals eine Verwarnung gegen ein
Zahlungsinstitut wegen einer Ubertretung nach Art.
110 Abs. 1Bst.nund Abs. 5 ZDG (diese Bestimmungist

am 1. Juli2025in Kraft getreten) ausgesprochenwurde.

Demnach hat das Zahlungsinstitut die Anderung des
Geschaftsreglementsinnerhalb des Zahlungsinstituts
in Kraft gesetzt, ohne dass die gesetzlichvorgesehene
vorherige Genehmigung durch die FMA eingeholt
worden war. Daher war die nach Art. 26a Abs. 1 ZDG
erforderliche Genehmigung der FMA nicht oder nicht
fristgerecht eingeholt worden.

Aufgrund der Gesamtumstande sah die FMA diesmal
von der Verhangung einer Busse nach Art. 110 Abs. 1
Bst.nund Abs.5ZDG abund sprach stattdessen eine
Verwarnung nach Art. 146 LVG aus.

Zudem wurde das Zahlungsinstitut ausdruicklich
darauf hingewiesen, dass einem Antrag auf Geneh-
migung der Anderung der Statuten und des Geschéfts-
reglements nach Art. 26a Abs. 1 Bst. a ZDG die abge-
anderten Statuten oder das abgeanderte Geschafts-
reglement in einer Form, in der die Anderungen zum
Zwecke der Nachvollziehbarkeit ersichtlich gemacht
wurden, beizufugen sind (Art. 7 Abs. 1 ZDV).

RISIKOMANAGEMENT IM BEREICH
DES ZAHLUNGSVERKEHRS

4 Die X AG ist eine im Handelsregister des Fursten-
tums Liechtenstein eingetragene Aktiengesellschaft
und verflgt Uber eine Bewilligung nach Art. 7 Abs. 1
iV.m. Art.2 Abs. 2 Bst. fund h ZDG.
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44 Aufgrund des Aufsichtsberichts der Revisionsstelle
gemass ZDG furdas Jahr 2024 hatte es die X AG unter-
lassen, angemessene Risikominderungsmassnahmen
und Kontrollmechanismen zu schaffen, um operatio-
nelle und sicherheitsrelevante Risiken, die mit den
von ihr erbrachten Zahlungsdiensten in einem
Zusammenhang stehen, zu beherrschen und wirk-
same Verfahren zur Aufdeckung, Klassifizierung
und Handhabung von Vorfallen einschliesslich
schwerer Betriebs- und Sicherheitsvorfélle fest-
zulegen und anzuwenden (Art. 101 Abs. 1 ZDG).
Méangel waren insbesondere in Bezug auf die
Kundenauthentifizierung und die automatische
Sitzungsbeendigung nach der Delegierten Verord-
nung (EU) 2018/389 festgestellt worden.

4 Nach Auffassung der FMA hat die X AG ihre Pflich-
ten nach Art. 101 Abs. 1 ZDG verletzt und entgegen
diesen Vorschriften Uber keine wirksamen Verfahren
zur Aufdeckung, Klassifizierung und Handhabung von
Sicherheitsvorfallenverflugt (Art. 110 Abs. 2 Bst. a Ziff.
1 ZDG). Sie war daher nach Art. 110 Abs. 2 der hier
anwendbaren Fassungdes ZDG zu bussen; die Busse
wurde auf CHF 5 000 festgesetzt.

¢ Die X AG hatte einen Antrag auf Unterwerfung
nach Art. 150 ff. LVG gestellt. Sie erklarte sodann
in Anerkennung des Amtscharakters der FMA und

deren Kompetenz zur Ahndung der gegenstandli-

chen Ubertretung, dass sie hinsichtlich der ihr zur
Last gelegten Widerhandlungen und der hierdurch
verwirklichten Tatbestande vollumfanglich gestan-
dig ist sowie dass sie die festgesetzte Strafe und
Gebuhr unter ausdrucklichem Verzicht auf den Erlass
eines Verwaltungsstrafbotes oder eines Verwal-
tungsstrafentscheides und auf deren Anfechtung

(Rechtsmittelverzicht) vorbehaltlos anerkennt.
Anmerkung der FMA

47 Indiesem Fallwurde eine Verwaltungsstrafe wegen
Mangeln im Risikomanagement im Bereich des
Zahlungsverkehrs hinsichtlich der von der FMA fest-
gestellten Ubertretungen nach Art. 110 Abs. 2 Bst. a
Ziff. 1und Abs. 5 ZDG erlassen.

Das betroffene Zahlungsinstitut hat sich vollumfang-
lich gestandig erklart und die Unterwerfung nach Art.
150f. LVG beantragt. Da die Voraussetzungen fur eine
Unterwerfung gegeben waren, konnten die Verfahren
mit Unterzeichnung der Unterwerfungserklarung
abgeschlossen werden. Dazu fand eine persénliche
Besprechung mit den Betroffenen in den Raumlich-
keiten der FMA statt und wurde unter BerUcksichti-
gung des Strafrahmens und in Abwagung samtlicher
Strafzumessungsgrinde und unter Bertcksichtigung
des Schuld- und Unrechtgehalts eine Busse von
CHF 5000 festgelegt.
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VERLETZUNG VON WOHLVER-
HALTENSREGELN; AUSLAGERUNG
DER PORTFOLIOVERWALTUNG

48 Die Z AGisteineim Handelsregister eingetragene
Aktiengesellschaft. Mit Verwaltungsbot der FMA
hatte sie die Zulassungals Vermdgensverwalter nach
dem VVG erhalten. X und Y bilden die Geschafts-
leitung der Z AG. Die FMA leitete ein ordentliches
Verwaltungsstrafverfahren gegen XundY als Beschul-
digte sowie die Z AG als Haftungsbeteiligte wegen
des Verdachts der Verletzung der Wohlverhaltens-
regeln nach Art. 14 iV.m. Art. 12 Abs. 2 VVG (Art. 62
Abs. 3 Ziff.8i.V.m.Art. 41 Abs. 3Bst.aund c VVG) ein.
Im Rahmen dieses Verfahrens wurde gestutzt auf
Art. 139 Abs. 2und Art. 154 Abs. 1 LVG untersucht, ob
Xund Y als fur die Z AG zu handeln verpflichtete
Personen zumindest fahrldssig die Vorschriften zu
den Wohlverhaltensregeln gemass Art. 14 VVG
verletzt haben, indem sie entgegen der Bestimmung
des Art. 12 Abs. 2 VVG die Portfolioverwaltung
einzelner Fonds an eine diesen Fonds nahestehende
AG subdelegiert hatten. Die FMA stltzte zum Zeit-
punkt der Verfahrenserdffnung ihren Verdacht auf
die Kontodaten besagter AG, wonach dieser eine

Portfolioverwaltungsgeblhrausbezahlt worden war.

4 Die FMA stellte den Sachverhalt vorlaufig fest und
fUhrte aus, zumindest die Anlageentscheide der
genannten Fonds seien in unzuldssiger Weise (sub)
delegiert worden. Sie teilte den Beschuldigten mit,
dass der Erlass eines Verwaltungsstrafentscheids
wegen Verletzung der Wohlverhaltensregeln gemass
Art. 14 iV.m. Art. 62 Abs. 3 Ziff. 8 VVG beabsichtigt

sei, und gewahrte die Mdglichkeit zur Stellungnahme.

%0 Die Beschuldigten gestanden die Vorwirfe der FMA
zu und beantragten die Erledigung des Verfahrens
nach Art. 150 LVG. Die FMA gab dem Antrag statt. Sie
verhangte gestutzt auf Art. 62 Abs. 3 Ziff. 8 VVG eine
BusseinHohe von CHF 30 000. Zur objektiven Tatseite
fuhrte die FMA in allgemeiner Hinsicht aus:
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51 «Die Wohlverhaltensregeln des Art. 14 VG bestim-
men, dass Vermdgensverwaltungsgesellschaften und
deren Angestellte ihre Dienstleistungen gewissenhaft,
redlich, ehrlich und professionell im bestmdglichen
Interesse ihrer Kunden, insbesondere nach Massgabe
der Art. 14 bis 17,19 und 20 VVG zu erbringen haben.

2 Die Delegation von Haupttétigkeiten ist nach Art. 12
Abs. 2 VVG verboten. Haupttétigkeiten sind Téatigkeiten
nach Art. 3 Abs. 1Bst. a VVG (Art. 9 Abs. 1 VVO). Nicht
erlaubt ist sinngemass die Auslagerung der Entschei-
dungsfindung (Anlageentscheid), welche im Rahmen
der Portfolioverwaltung vorzunehmen ist. Zudem nicht
erlaubt st die Delegation der Anlageberatung, welche
direkt vom Delegationsnehmer gegenlber dem Kunden
der Vermdégensverwaltungsgesellschaft erbracht
werden soll. GegenUber dem Kunden ist somit stets die
bewilligte Vermd&gensverwaltungsgesellschaft
Ansprechpartner und endverantwortlich. Dieses Dele-
gationsverbot bezweckt, dass die allgemeine operative
Leitung der Vermdégensverwaltungsgesellschaft (insb.
auch die Haupttéatigkeiten)im Inland erbracht wird. Wer
eine Haupttatigkeit verbotenerweise an einen Dritten
delegiert, verstésst gegen Art. 12 Abs. 2 VVG und kann
nicht den Wohlverhaltensregeln des Art. 14 VVG ent-
sprechend gewissenhaft, redlich, ehrlich und profes-

sionellim bestmdglichen Interesse der Kunden handeln. »

53 Die Beschuldigten erklarten, dass sie Uber das Wesen
derUnterwerfungnach Art. 150 und 151 LVG umfassend
aufgeklart worden sind. Sie erklarten sodann in Aner-
kennungdes Amtscharakters der FMA und deren Kom-
petenz zur Ahndung der gegensténdlichen Ubertretung,
dass sie hinsichtlich derihnen zur Last gelegten Wider-
handlung und des hierdurch verwirklichten Tatbestan-
des vollumfanglich gestandig sind sowie dass sie die
festgesetzte Strafe (Busse in Hohe von CHF 30 000)
und GebuUhr sowie die anonymisierte Verdffentlichung
unter ausdricklichem Verzicht auf den Erlass eines
Verwaltungsstrafbotes oder eines Verwaltungsstraf-
entscheides und auf deren Anfechtung (Rechtsmittel-

verzicht) vorbehaltlos anerkennen.
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Anmerkung der FMA

54 Der Entscheid ist fur die FMA von besonderer
Bedeutung, da damit erstmals ein Verstoss gegen
Art. 12 Abs. 2 VVG geahndet wurde. Besonders her-
vorzuhebenist, dass die Auslagerung bzw. Delegation
der Haupttatigkeit als «Kooperationsvereinbarung»
Uber Research-undsonstige Dienstleistungen dekla-
riert wurde, die Auftragnehmerin jedoch Dienstleis-
tungen erbrachte, die tatsachlich tber den Rahmen
einer reinen Researchleistunghinausgingen und damit
Haupttatigkeiten der Vermdgensverwaltungsgesell-

schaft Ubernahm.

Die Beschuldigten haben sichim Zusammenhang mit
der festgestellten Ubertretung vollumfanglich gestan-
digerklartundeine Unterwerfungnach Art. 150f. LVG
beantragt. Da die gesetzlichen Voraussetzungen fur
eine Unterwerfung gegeben waren, konnte das
Verfahren mit der Unterzeichnung der Unterwerfungs-

erklarung abgeschlossen werden.

VERANTWORTLICHKEIT BEI DER
HERANZIEHUNG VON VERTRAGLICH
GEBUNDENEN VERMITTLERN NACH VVG

5 Die X, eingetragen im Handelsregister des
FUrstentums Liechtenstein, hatte die Zulassungals
Vermogensverwaltungsgesellschaft nach dem VVG
erhalten. Die Y, ebenfalls im Handelsregister
Liechtensteins eingetragen, verfugt Uber mehrere
Registrierungennachdem TVTG undist vertraglich
gebundener Vermittler der X nach dem VVG. In
dieser Funktion ist die Y Betreiberin der Vertriebs-
plattform «https:[zzz]», auf welcher Produkte der X
angebotenwerden. Xund Y sind u.a. durch teilweise
Personalunion in den Geschéaftsleitungen mitein-
ander verbunden. Gleiches gilt hinsichtlich der weit-

gehenden Ubereinstimmung der Firmen.

%6 Die FMA hatte verschiedentlich den Auftritt auf der
besagten Website zu riigen. Insbesondere ging es um
falsche oder irrefihrende Angaben betreffend das
Angebot zur Eréffnung von Konten und zur Einzahlung
von Geldern sowie die Werbung mit einer konkreten
Kundenanzahl. Darauthin erliess die FMA gegen die X
ein Verwaltungs(straf)bot wegen der Verletzung der
Vorschriften betreffend die Verpflichtungen bei der
Heranziehung von vertraglich gebundenen Vermittlern
und forderte sie zur Wiederherstellung des rechtmdas-
sigen Zustandes durch Anpassung der Website auf.
Hiergegen erhob die X Einspruch, kam aber dem Wie-
derherstellungsauftrag teilweise nach. Nach Durch-
fuhrung eines ordentlichen Verwaltungsstrafverfahrens
sprach die FMA einen Verwaltungsstrafentscheid aus.
Darin halt die FMA fest, die X habe es im relevanten
Zeitraum unterlassen, sicherzustellen, dass ihr vertrag-
lich gebundener Vermittler, die Y, als Betreiberin der
besagten Website, redliche, eindeutige und keine irre-
fuhrenden Informationen zur angebotenen Dienstleis-
tung der X veréffentlicht. Dadurch sind die Vorschriften
nach Art. 23 Abs. 4Bst.a VVGiV.m. Art. 17 Abs. 1und 2
VVG verletzt worden. Die X hat demzufolge die Uber-
tretung nach Art. 62 Abs. 3 Ziff. 11 VVG i.V.m. Art. 62
Abs. 5 VVGbzw. Art. 62 Abs. 3 Ziff. 121.V.m. Art. 62 Abs. 8
VVG begangen und wird zur Zahlung einer Busse in
Héhe von CHF 10 000 verpflichtet. Uberdies hat die X
denrechtmdassigen Zustand gemdss Art. 41Abs. 4 VVG
i.V.m. Art. 17 Abs. 1 und 2 VVG wiederherzustellen; ihr
wird «aufgetragen, sicherzustellen, dass die Kunden-
anzahl auf der Webseite [...] binnen 14 Tagen nach
Rechtskraft dieser Entscheidung dahingehendrichtig-
gestellt wird, dass fur durchschnittlich informierte, ver-
stdndige und aufmerksame Durchschnittsverbraucher
klar ist, gegentber wie vielen Kunden die [X] Wertpapier-

dienstleistungen nach Art. 3 VVG erbringt.»

57 In formeller Hinsicht halt die FMA fest, dass sie
gemass Art. 41Abs. 4VVGiV.m. Art. 25 FMAG befugt

ist, die zur Herstellung des rechtmassigen Zustands



und zur Beseitigung der Missstdnde notwendigen
Massnahmen zu ergreifen. Die X hatte gegen das
erlassene Verwaltungs(straf)bot fristgerecht Ein-
spruch erhoben, weshalb dieses ausser Kraft getreten
ist und das ordentliche Verwaltungs(straf)verfahren
gemass Art. 54 ff.und Art. 152 ff. LVG eingeleitet wurde.
Fur den Verwaltungsstrafentscheid (Verfugung)
gelten die entsprechenden Vorschriften der Straf-
prozessordnungnach Art. 159 Abs. 1LVG sinngemaéss.
Die X ist ein Unternehmen mit Sitz in Liechtenstein,
welchesim Handelsregister eingetragenist und tber
eine Bewilligungnachdem VVG verflgt; sie untersteht
der Aufsicht der FMA.

%8 Materiellwird gemass Art. 62 Abs. 3 Ziff. 11 bzw. (seit
1.Februar2025) Art. 62 Abs. 3 Ziff. 12iV.m. Art. 62 Abs. 4
Bst. a VVG wegen Ubertretung mit Busse bestraft,
wer seine Verpflichtungen bei der Heranziehung von
vertraglich gebundenen Vermittlernnach Art. 23 VVG
verletzt. Bezogen auf den konkreten Fall fuhrt die FMA

dazu aus:

«Geméss den getroffenen Feststellungenist die [Y] der
vertraglich gebundene Vermittler der [X]. Vertraglich
gebundene Vermittler dirfen unter der unbeschrank-
ten und vorbehaltslosen Haftung einer Vermdgens-
verwaltungsgesellschaft, fur die sie tétig sind, Dienst-
leistungen nach Art. 23 Abs. 1 VVG erbringen.
Vermdgensverwaltungsgesellschaften dirfen vertrag-
lich gebundene Vermittler fur die Férderung ihres
Dienstleistungsgeschéfts, das Hereinholen neuer
Geschéfte oder die Entgegennahme der Auftrége von
Kunden oder potenziellen Kunden sowie die Ubermitt-
lung dieser Auftrage sowie flr Beratungen in Bezug auf
die von der Vermdgensverwaltungsgesellschaft ange-
botenen Finanzinstrumente und Dienstleistungen
bestellen, sofern diese im Register nach Abs. 5 oder
in einem entsprechenden &ffentlichen Register
eines anderen Mitgliedstaates eingetragen sind
(Art. 23 Abs. 1VVG).
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59 Die [Y]ist als vertraglich gebundener Vermittler fir
den Betrieb der verfahrensgegensténdlichen Vertriebs-
plattform [zzz] der [X] zustdndig und ibernimmt die [X]
als Haftungsdach im Wesentlichen die Haftung fur die
Geschéfte, die von ihrem vertraglich gebundenen Ver-
mittler getétigt werden. Die [X]ist u.a. dazu verpflichtet,
die Tétigkeitenihres vertraglich gebundenen Vermittlers
zudberwachen, um zu gewahrleisten, dass sie die Bestim-
mungen des Vermdgensverwaltungsgesetzes standig
einhéalt (Art. 23 Abs. 4 Bst. a VVG). Objektiv liegt eine
Pflichtverletzung demnach vor, wenn der herangezogene
vertraglich gebundene Vermittler mit seiner Tatigkeit fir
die Vermdgensverwaltungsgesellschaft die Bestimmun-
gen des VVG verletzt. Wird der vertraglich gebundene
Vermittler nach Art. 23 Abs. 1 VVG fur die Férderung des
Dienstleistungsgeschdéfts und das Hereinholen neuer
Geschéfte hinzugezogen, hat die Vermdgensverwal-
tungsgesellschaft sicherzustellen, dass die fur die Ver-
mdgensverwaltungsgesellschaft an Kunden und poten-
tielle Kunden verbreiteten Informationen einschliesslich
Marketingmitteilungen redlich, eindeutig und nicht irre-
fahrendsind (vgl. Art. 17 Abs. 1VVG sowie Art. 44 DelVO).
Die Vermdgensverwaltungsgesellschaft darf weder
veranlassen noch dulden, dass Dritte fir sie Werbung
betreiben, die ihr selbst verbotenist (Art. 17 Abs. 2 VVG).

Das Gesetz stellt daher bestimmte Anforderungen an
Informationen einschliesslich Marketingmitteilungen.
Art. 17 VVG enthdlt dazu die allgemeine Vorgabe der
Redlichkeit, Eindeutigkeit und der Nicht-Irrefiihrung.
Art. 44 DelVVO konkretisiert diese Anforderungen.»

60 Die FMA erachtete (erneut) zahlreiche Informatio-
nenund Hinweise auf der Website als falsch und/oder
irrefUhrend. Sie widersprechen daher «zweifelsfrei»
(so die FMA) den Anforderungen der Redlichkeit, der
Eindeutigkeit und der Nicht-IrrefUhrung nach Art. 17
VVG. Irrefuhrungliegt vor, wennbeim Adressatenkreis
von Informationen falsche Vorstellungen hervorge-
rufen werden. Dazu halt die FMA fest:
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«Beim Erfordernis der «(Nicht-Irrefihrung» ist grundséatz-
lich auf den Versténdnishorizont des durchschnittlichen
Angehdrigen der Gruppe abzustellen und zwar unab-
héngig davon, ob die Person, die die Information tiber-
mittelt, sie far irrefGhrend halt oder die Irrefihrung
beabsichtigt (vgl. EW 68 DelVO). Eine Information ist
Jjedenfalls dann irrefihrend, wenn sie falsch ist. Irrefih-
rend kénnen nicht nur falsche Angaben sein, sondern

auch das Weglassen von Informationen.»

61 Zur Verantwortlichkeit der X fur den Marktauftritt
der Y fuhrt die FMA in grundsatzlicher Hinsicht aus:

«Fur die Einhaltung der inhaltlichen Anforderungen an
Informationen ist grundsétzlich jener Rechtstréger
verantwortlich, der diese an Kunden richtet oderin einer
Weise verbreitet, dass diese wahrscheinlich von ihnen
Kenntnis erlangen (Art. 44 Abs. 1 DelVO). Dies gilt auch
dann, wenn der Rechtstrédger die Informationen Uber
Dritte, die nicht Rechtstrager im Sinne des VVG sind
(z.B. vertraglich gebundene Vermittler), an den Kunden
richtet, soweit diese Information aus Sicht des Kunden
als solche des Rechtstragers erscheint und daher dem

Rechtstrager zuzurechnenist.

Eine Differenzierung danach, von wem die Information
ursprunglich erstellt wurde, erfolgt durch das VVG bzw.
der DelVO nicht. Richtet bzw. verbreitet ein Rechts-
trdger von einem Dritten erstellte Informationen an
Kunden, so ist jeweils der Rechtstrédger selbst fir die
Einhaltung derinhaltlichen Anforderungen grundsétz-
lich in vollem Umfang verantwortlich. Dies gilt
insbesondere dann, wenn elektronische Medien (wie
Websites, Apps oder Social Media Plattformen) des
Rechtstragers durch Dritte konzipiert, gestaltet,

bearbeitet oder betreut werden.»

8 Unstreitig hatte die X fur die Ubertretung nach
Art. 62 VVG einzustehen und verhangte die FMA

eine Busse in Hohe von CHF 10 000. Diese wurde

im Geschaftsbetrieb der Xbegangen. Aus der Sach-
verhaltsfeststellung ergab sich, dass die Anlasstaten
im Rahmen des Geschaftszwecks der X durch die
verantwortlichen Mitglieder auf Leitungsebene
tatbestandsmassig, rechtswidrig und schuldhaft

begangen worden waren.

& Die FMA verpflichtete die X gemass Art. 41 Abs. 4
VVG zur Wiederherstellung des rechtméassigen
Zustands. Sie muss daflr sorgen, dass auf der ver-
fahrensgegenstandlichen Website keine irreflhren-
den Informationen mehr aufscheinen. Im Besonde-
ren ist zwischen einzelnen Kundengruppen zu
unterscheiden undist die aufgefUhrte Kundenanzahl
richtigzustellen. Die Verpflichtung zur Herstellung
des rechtmassigen Zustands liegt im 6ffentlichen
Interesse und ist verhaltnismassig. Ein gelinderes

Mittel liegt nicht vor.

Anmerkung der FMA

8 Der Entscheidist fur die FMA deshalb von Bedeu-
tung, weil klargestellt wird, dass Vermdégensverwal-
tungsgesellschaften, die einen vertraglich gebun-
denen Vermittler bestellen, als Haftungsdach die
Verantwortung fur samtliche Geschafte Ubernehmen,
die von ihrem vertraglich gebundenen Vermittler
getatigt werden. Sie sind verpflichtet, insbesondere
die Tatigkeiten ihrer vertraglich gebundenen
Vermittler zu Gberwachen, um sicherzustellen, dass
diese die gesetzlichen Bestimmungen jederzeit

einhalten.

Imvorliegenden Fall hat die Vermogensverwaltungs-
gesellschaft es unterlassen sicherzustellen, dassihr
vertraglich gebundener Vermittler als Betreiberin
der Website «zzz» lediglich redliche, eindeutige und
nicht irrefUhrende Informationen zur angebotenen
Dienstleistung der Vermogensverwaltungsgesell-

schaft verdffentlicht.



ANGEMESSENE INLANDISCHE
BETRIEBSSTATTE EINER VERMOGENS-
VERWALTUNGSGESELLSCHAFT

% |neinemweiteren Fallwar ebenfalls die hiervorinvol-
vierte X betroffen (vgl. Rz 55 ff.). Vorliegend ging es
dabeium die Frage, ob die X Uber eine angemessene
inlandische Betriebsstatte sowie eine funktionierende

Verwaltung vor Ort verflgte bzw. verfugt.

5 Die FMA musste in einem aufwandigen Verfahren,
mit mehreren Vor-Ort-Kontrollen an der friheren
Adresse der X, feststellen, dass die X Uber keine rechts-
genlugende inlandische Betriebsstatte verflugte und
sich die Geschaftsleitung nicht mit dem entsprechen-
den Arbeitspensum tatsachlich am Ort der Haupt-
verwaltung der X betatigte. Die Ausstattung der
behaupteten Biros, einschliesslich von Computern
und Aktenaufbewahrung, war volligungentgend. Fur
die FMAwar sodann erheblich, dass die X ein «shared

office» angemietet hatte. Dazu halt die FMA fest:

57 «Ein shared office entspricht keinesfalls den Anfor-
derungen nach Art. 6 Abs. 1 Bst. ¢ VVG, wonach eine,
Vermoégensverwaltungsgesellschaft Gber eine ange-
messene inldndische Betriebsstéattes verfligen muss.
Die MiFID bzw. das VVG verlangen, dass Vermdgens-
verwaltungsgesellschaften Uber von dritten Personen
rdumlich abgetrennte, absperrbare, gut ausgeschilderte
Bdrordumlichkeiten mit ausreichend Arbeitsplatzen fir
samtliche Mitarbeiter verfligen. Externe Personenddrfen
keinen Zugriffauf oder Einblick in Geschéftsunterlagen
sowie Kundendossiers der Vermdgensverwaltungs-
gesellschaft haben. In einem sogenannten shared office
werden die Anforderungen an Daten- und Kundenschutz
nicht gewéhrleistet: Telefonate kénnen mitgehoért und
(Kunden-)Daten beim Vorbeigehen am Schreibtisch
erfasst werden. Selbst eine Clean-Desk Policy kann
dies nicht verhindern, zumal Daten auch an Bildschirmen

gelesen werden kénnen. Insbesondere der Vertrau-
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lichkeitsaspekt wird durch diese Burosituation somit
nicht geachtet. Der Kunden-und Datenschutz verlangt
eine Verwaltung, die Daten und Informationen vor
Dritten schiatzt. Diesem Erfordernis ist nicht allein mit
absperrbaren Schrénken oder der Speicherung von

Datenineinerentsprechend geschutzten Cloud Gentige

getan, vielmehr erfordert es eigene Blrordumlich-
keiten, indenen Telefongesprédche vertraulich geftihrt
und Informationen keinesfalls von unbefugten Dritten

eingesehen werden kénnen. Erschwerend kommt hinzu,
dassineinem shared office nicht verschliessbare Akten-
schranke benutzt worden sind, in denen diverse Gesell-
schaftsordner sowie das Kundendossier des SICAV
aufbewahrt wurden. Beider Beurteilung der dauerhaft
einzuhaltenden Bewilligungsvoraussetzung betreffend

die inldndische Betriebsstétte ist es unerheblich, ob

das Geschdftsmodell der [X] tuberwiegend digital

ausgerichtet ist. Es handelt sich dabei um eine Bewilli-
gungsvoraussetzung, die von jeder Vermdgensver-
waltungsgesellschaft dauerhaft erfullt werden muss,

unabhéngig vom Geschéftsmodell.»

8 |nrechtlicher Hinsicht fuhrte die FMA zunachst aus,
dass, entgegen den Behauptungen des Rechtsver-
treters der X, schon vor der Revision des Art. 62 Abs. 3
Ziff. 9 VVGim Wege von LGBI. 2024 Nr. 177 die organi-
satorischen Anforderungen an eine Vermdgensver-
waltungsgesellschaft bereits vor diesem Zeitpunkt
dauerhaft eingehalten werden mussten. Die Nicht-
einhaltung der verfahrensgegenstandlichen Anfor-
derungenvordem 1. Mai 2024 kann demzufolge nach
Art. 62 Abs. 3 Ziff. 9i.V.m. Art. 7c Abs. 7 VVG bestraft
werden. Dazu hélt die FMA fest:

8 «Nach Art. 7c Abs. 7 VVG hat die Vermdgensver-
waltungsgesellschaft sicherzustellen, dass sie u.a.
Uber eine ordnungsgemdsse Verwaltung verfigt.
Dazu gehort u.a., dass die Vermogensverwaltungs-
gesellschaft alle gesetzlichen und regulatorischen

Anforderungen nach dem VVG und der dazu
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erlassenen Verordnungen einhdlt. Stellt die FMA fest,
dass eine Vermdgensverwaltungsgesellschaft Uber
keine in personeller und rdumlicher Hinsicht ange-
messene inldndische Betriebsstatte verflugt und/
oder sich die Geschéftsleitung nicht mit einem den
Erfordernissen der Gesellschaft entsprechenden
Arbeitspensum tatsdchlicham inléndischen Sitz beta-
tigt, dann sind die Anforderungen an eine ordnungs-
gemdsse Verwaltung nach Art. 7c Abs. 7 VVG nicht
erfallt. Daraus folgt eine Verletzung der organisato-
rischen Anforderungen nach Art. 7c Abs. 7 VVG und
ist damit klargestellt, dass auch die den gegenstand-
lichen Verfahren zugrunde liegenden Ubertretungen
bereits vor dem 1. Mai 2024 vom Tatbestand des
Art. 62 Abs. 3 Ziff. 9 VVG erfasst und verwaltungs-

strafrechtlich sanktionierbar waren.

0 Mit Erweiterung des Art. 62 Abs. 3 Ziff. 9 VVG um die
Verweise auf Art. 6 Abs. 1 Bst. ¢ VVG und Art. 7 VVG
werden zwar Verstdsse gegen die Anforderungen an
die inldndische Betriebsstatte und an die Geschéfts-
leitung explizit unter Strafe gestellt, dies bedeutet
Jjedoch nicht, dass die Nichteinhaltung der Anforderun-
gen an die inldndische Betriebsstatte und/oder an die
Geschéftsleitung vor dem 1. Mai 2024 straffrei waren.
Vielmehr handelt es sich bei der Erweiterung des
Art. 62 Abs. 3 Ziff. 9 VVG um eine Klarstellung und zeigt
die Wichtigkeit einer angemessenen inldndischen
Betriebsstéatte sowie einer funktionierenden Verwal-

tung vor Ort.»

"t Der Ubertretungstatbestand nach Art. 62 Abs. 3
Ziff. 9VVG warim Besonderen deshalb erfullt, weil die
Xim fraglichen Zeitraum Uber keine funktionierende
Verwaltung vor Ort und Uber keine Geschéaftsleitung
verflgte, die sich mit einem den Erfordernissen der
Gesellschaft entsprechenden Arbeitspensum tat-
sachlicham Ort der Hauptverwaltung der Gesellschaft
betatigt hatte. Der rechtmassige Zustand wurde
zwischenzeitlich wiederhergestellt und das Verwal-
tungs- sowie auch das Verwaltungsstrafverfahren

konnten abgeschlossen werden.
Anmerkung der FMA

2 Dieser Entscheid ist fur die FMA von besonderer
Bedeutung, da er die Notwendigkeit hervorhebt, dass
die Vermdgensverwaltungsgesellschaft in personel-
ler und raumlicher Hinsicht Uber eine angemessene
inlandische Betriebsstatte verfigen muss. Dabeiwird
unmissverstandlich festgehalten, dass ein «shared
office» keinesfalls mit den Bestimmungen der MiFID
und des VVG in Einklang zu bringen ist. Zudem wird
die Relevanz der tatsachlichen Betatigung der
Geschaftsleitung am inldndischen Sitz der Vermo-
gensverwaltungsgesellschaft verdeutlicht, welche mit
einem den Erfordernissen der Gesellschaft entspre-
chenden Arbeitspensum wahrzunehmenist. Der Ent-
scheid zeigt daherinsgesamt auf, dass die Einhaltung
dieser Anforderungen einer genauen aufsichtsrecht-

lichen Uberprifung unterliegt.
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VERSICHE-
RUNGEN UND
VORSORGEEIN-
RICHTUNGEN



EINHALTUNG DER
BEWILLIGUNGSVORAUSSETZUNGEN;
ENTZUG DER BEWILLIGUNG

Verfligung der FMA

5 Die FMA hatte der X AG im Jahr 2023 eine Bewiilli-
gung zum Betrieb der Nichtlebensversicherung erteilt.
In der Folge musste die FMA feststellen, dass sich so
schwere Missstande ergeben hatten, die bei Fortset-
zung des Geschaftsbetriebs der Gesellschaft die
Interessen der Versicherten gefahrden wirden. Mit
Verflgung entzog die FMA der X AG gestutzt auf
Art. 128 Abs. 1Bst. aund c des VersAG die Bewilligung
fUr die gesamte Tatigkeit. Der Gesellschaft wurde
gemass Art. 128 Abs. 3 und Art. 182 Abs. 1 und 2
VersAG aufgetragen, sémtliche abgeschlossenen
Versicherungsvertrage unverziglich abzuwickeln oder
aufeinanderes, geeignetes Versicherungsunterneh-
men zu Ubertragen. Der Abschluss neuer Versiche-
rungsvertrage wurde untersagt. Ausschittungenund
sonstige Verfligungen zu Lasten der Vermdgenswerte
des Unternehmens waren nicht mehr gestattet. Die
Geschaftsleitung der X AG wurde verpflichtet, eine
Bestatigung der spezialgesetzlichen Revisionsstelle
zu Ubermitteln, wonach keinerlei Verbindlichkeiten

aus Versicherungsvertragen mehr bestehen.

" Nach Erteilung der Bewilligung durch die FMA hatte
die X AG ihre Geschéftstatigkeit aufgenommen. Die
Geschaftsentwicklung blieb jedoch weit hinter den
Erwartungender Gesellschaft zurtick. Von Anfang an
ergaben sich Meinungsverschiedenheiten innerhalb
des Verwaltungsrates und der Geschaftsleitung in
Bezugaufdie Strategie und eine allfallige Ausweitung
des Geschéfts sowie die Suche nach neuen Investo-
ren.In dieser Ausgangslage musste die FMA feststel-
len, dass die Gesellschaft auf Grund der entstandenen
Defizite in der Governance, des Fehlens einer ver-
trauensvollen Zusammenarbeit zwischen den Orga-
nen und dem Aktionar der Gesellschaft, des Fehlens

einer konsistenten Strategie, gravierender Interes-
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senkonflikte, Abweichungen des Geschaftsmodells
und der Geschaftsentwicklung vom bewilligten
Geschéafts- und Téatigkeitsplan, der drohenden Unter-
schreitung desim Geschéafts- und Tatigkeitsplan vor-
gesehenen Solvenzniveaus und der Erfolglosigkeit der
Investorensuche die Bewilligungsvoraussetzungen
nicht mehrerfullt und daher eine Einstellung des Neu-
geschafts der Gesellschaft dringend indiziert sei, bis
die Gesellschaft die Bewilligungsvoraussetzungen
wieder zur Ganze erfullt, die Gesellschaft in einen
geregelten Run-off versetzt ist oder ein geeigneter

Investor oder Erwerber gefunden werde.

”* Dasichkeine Besserungder Situation einstellte und
Uberdies eine Unterschreitung des geforderten Eigen-
kapitals resultierte, erdffnete die FMA das gegen-
standliche Verfahren gegen die X AG zur Uberpriifung
der Einhaltung der Bewilligungsanforderungen. Den
zustandigen Vertretern der Gesellschaft wurde vor
Erlassder Verfugungin einem aufwandigen Verfahren

umfassend rechtliches Gehor gewahrt.

6 Informeller Hinsicht obliegt der FMA gemass Art. 5
Abs. 1 Bst. o FMAG die Aufsicht und der Vollzug des
VersAG. Sie kann gemass Art. 25 Abs. 1 FMAG Verfu-

gungen, Richtlinien und Empfehlungen erlassen.
7 Materiell fuhrt die FMA aus:

«Gemdss Art. 128 Abs. 1 VersAG kann die FMA einem
Versicherungsunternehmen die Bewilligung fur die
Geschéftstétigkeitinsbesondere dann entziehen, wenn
ein Versicherungsunternehmen die Voraussetzungen
fur die Erteilung der Bewilligung nicht mehr erfallt
(Art. 128 Abs. 1 Bst. a VersAG) oder sich so schwere
Missstédnde ergeben, dass eine Fortsetzung des
Geschéftsbetriebs die Interessen der Versicherten
gefahrdet (Art. 128 Abs. 1Bst. ¢ VersAG).»

8 Die FMA legt dar, dass fur einen Bewilligungsent-
zug mehrere Grunde vorliegen, insbesondere die

anhaltende ungentgende Kapitalisierung der Gesell-
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schaft, das Nichtgenligen des entwickelten Run-off-
Plans betreffend die Abwicklung des Versicherungs-
bestandes, die fehlende solide und umsichtige
FUhrungeines Versicherungsunternehmens, nament-
lich durch den Aktionar mit qualifizierter Beteiligung

am Unternehmen.

® In weiteren Erwagungen referiert die FMA die
gesetzlichen Grundlagen fur die Abwicklung bzw. Uber-
tragung samtlicher Versicherungsvertrage (Art. 128
Abs. 3 Vers AG); die Aufsicht Uber die Beendigung der
Versicherungstatigkeit (Art. 123 VersAG); die Ein-
schrankung der freien Verfligung Uber Vermogens-
werte des Unternehmens (Art. 128 Abs. 3iV.m. Art. 182
VersAG); sowie das Verbot des Abschlusses neuer
Versicherungsvertrage (Art. 182 Abs. 5 Bst. b VersAG).

8 Umfassend legt die FMA nach nochmaliger War-
digung des Sachverhalts dar, dass der Bewilligungs-
entzug und die angeordneten Massnahmen im
offentlichen Interesse liegen und dem Prinzip der

Verhaltnismassigkeit gentigen.

ENTSCHEIDUNG DER FMA-BK

81 Gegen die Verfugung der FMA erhob die X AG
Beschwerde bei der FMA-BK. Diese gab der

Beschwerde keine Folge.

82 Zunachst weist die FMA-BK den Antrag der
BeschwerdefUhrerin zurlck, die Verfahrensakten
zu edieren und in elektronischer Form zuzustellen,
hilfsweise elektronisch Zugang zu diesen Akten zu

gewahren.

85 Die FMA-BK befasst sich ausfuhrlich mit der von
der FMA festgelegten Bewilligungsvoraussetzung,
wonach die jederzeit einzuhaltende Eigenkapitalan-
forderung EUR 10 Mio. zu betragen hat. Dies sei von

der BeschwerdefUhrerin vorbehaltlos akzeptiert
worden und damit als Teil der erteilten Bewilligungin

Rechtskraft erwachsen.

Die FMA-BK stellt klar, dass die Bewilligungsvoraus-
setzungdes jederzeitigen Eigenkapitals in Hohe von
EUR 10 Mio. vonder X AG nicht bekampft worden war;
diese ist daher im Beschwerdeverfahren, gleichsam
«im Nachhinein», nicht als beschwert zu betrachten.
Die FMA-BK fuhrt alsdann aus:

«Im Ubrigen kommt der Finanzmarktaufsicht insoweit
ein grosses Ermessen zu. Zwar durfen derartige Mass-
nahmen nicht prohibitiv wirken (was die Voraussetzung
eines standigen Eigenkapitals von EUR 10 Mio. ja auch
nicht war, weil sie von der Beschwerdeflhrerin, wie
geschehen, leicht erbracht werden konnte), doch hat
die Finanzmarktaufsicht auch insoweit ihren gesetzli-
chen Auftrag (Art 1 Abs 2 VersAG) zu erfillen, némlich
den Schutz der Versicherten vor den Insolvenzrisiken
der Versicherungsunternehmen und vor Missbrduchen
sowie die Sicherung des Vertrauens in den liechten-
steinischen Versicherungs- und Finanzplatz sicherzu-
stellen, was — wie hier — auch dadurch geschehen kann,
indem eine dauernde Kapitalisierung in einerangemes-
senen Hohe verlangt wird, damit Versicherungsunter-
nehmen beiallfélligen Krisen (welcher Art auch immer)
handlungsfahig bleiben, die Versicherten mdéglichst
geschutzt werden und der Ruf des Finanzplatzes unver-
sehrtbleibt. Passt einem Gesuchsteller eine derartige
Bewilligungsvoraussetzung nicht, so kann er dagegen —
aber eben nur binnen 14 Tagen ab Zustellung der ent-
sprechenden Entscheidung — Beschwerde an die
Beschwerdekommission erheben. Unterlasst er dies,
wie hier die Beschwerdeflhrerin, so hat es damit sein

Bewenden.»

84 Nach Auffassung der FMA-BK kénnen insgesamt
keine Zweifel daran bestehen, dass der Entziehungs-
grund nach Art. 128 Abs. 1 Bst. ¢ VersAG vorliegt. Das



wird des Weiteren durchden Umstand erhartet, dass die
BeschwerdefUhrerin nicht Uber ausreichendes Personal
fur den Abschluss und die Verwaltung neuer Versiche-
rungsvertrage verflgt. Dazu schreibt die FMA-BK:

«Damit bleibt es dabei: Wie will seriés und ohne Beein-
trdchtigung von Versicherteninteressen ohne entspre-
chendes Personal Neugeschéft geschrieben werden?
Dass allenfalls weiteres Personal eingestellt wird, ist
eine blosse Behauptung, auf die sich die Finanzmarkt-

aufsicht nicht einlassen kann und darf.»

85 |m Weiteren befasst sich die FMA-BK mit dem Erfor-
dernis, dass ein (faktischer) Alleinaktionar dauernd
das Kriterium der finanziellen Soliditat zu erfullen hat,
nicht nurim Zeitpunkt der Bewilligungserteilung. Die
FMA-BK halt fest:

«Schliesslich teilt die Beschwerdekommission auch die
erstinstanzliche Auffassung, dass der — wirtschaftlich
gesehen — Alleinaktionéar jedenfalls den gemdéss Art 34
iVm Art 94 Abs 1lit d VersAG im Interesse einer soliden
und umsichtigen Fuhrung eines Versicherungsunter-
nehmens zu stellenden Ansprtichen — vor allem: finan-

zielle Soliditét — nicht (mehr) genugt.

[.]

Klar, aktienrechtlich besteht keine Nachschusspflicht
[..], und auch nach VersAG (und dem zugrundeliegen-
den EWR-Recht) besteht keine uneingeschréankte Nach-
schuss- oder Einstandsplicht des (Allein-)Eigentimers
(zur vergleichbaren Rechtslage in Osterreich: G. Saria
in Korinek/G. Saria/S. Saria, VAG § 26 Rz 41), jedoch ist
dessen Fahigkeit zur Gewahrung von Kapitalzuschus-
sen an das Versicherungsunternehmen durchaus von
Belang, wobeiauch aufeinen bestehenden oder klinftig
zuerwartenden Kapitalbedarf sowie auf geplante oder
kuinftige Geschéfte Bedacht zu nehmen ist (G. Saria
aaO Rz 47-49). Es muss der (Allein-)Aktionérin der Lage

VERSICHERUNGEN UND
VORSORGEEINRICHTUNGEN
FMA-Praxis 2025

sein, insbesondere in Krisenféllen zur Vermeidung von
Krisenféllen (und demnach <in schlechten Zeiten, [...])
mit Blick auf die tatsdchlichen oder geplanten Geschéfte
des Unternehmens Eigenmittel oder Liquiditat zur Ver-
figung zu stellen (zur vergleichbaren Rechtslage nach
dem OBWG: Wagner in Dellinger, BWG § 20b Rz 10).
Welchen Sinn wiirde die geforderte finanzielle Soliditat

denn sonst machen?»

8 Abschliessend halt die FMA-BK dafur, dass andere
(gelindere) Mittel, um genauso wirksam den Schutz
der Versicherten herzustellen und weiterhin das Ver-
trauenindenliechtensteinischen Versicherungs- und
Finanzplatz zu sichern, nicht ersichtlich sind. Kurzum:
«Die Bewilligungsvoraussetzungen sind nicht mehr

gegeben.»

URTEIL DES VGH

87 Gegen die Entscheidung der FMA-BK erhob die
X AG Beschwerde beim VGH. Dieser weist die
Beschwerde ab und bestatigt die angefochtene

Entscheidung.

Eingangs dussert sich der VGH zum festgestellten
Sachverhalt, wie er sich nach Analyse der vorinstanz-
lichen Verfahren und der Vorbringen der Beschwer-
deflhrerin ergibt. Er konkretisiert die verfahrenswe-

sentlichen Fragen und halt dazu fest:

«Zusammengefasst haben die Unterinstanzen deshalb
zu Recht festgestellt, dass nicht nur Bewilligungsvor-
aussetzungen durch die Beschwerdefthrerin nicht ein-
gehalten wurden, sondern auch grobe Missstande zu
erkennen waren, wodurch die Interessen der Versicher-
ten und das &ffentliche Interesse massiv gefahrdet
wurden. Nichts Anderes zeigt nun auch die Demission
beinahe aller Organe mitsamt des Alleinaktiondrs, was

die Beschwerdefuhrerin handlungsunféhig machte.»
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88 Mit den erdrterten Sachverhaltsfeststellungen
wurden nach Auffassung des VGH gleich mehrere
Tatbestande des Art. 128 Abs. 1 VersAG verwirklicht,
wie die FMA und die FMA-BK rechtsrichtig gefolgert
hatten. Das alles habe einen Entzug der Bewilligung
gerechtfertigt. Im Ubrigen wird auf die Entscheidun-
gender Unterinstanzen verwiesen, «die die weiteren
heranzuziehenden Rechtsbestimmungen ausfuhrlich

zitiert habeny.

8 |m Folgenden befasst sich der VGH mit der Bewil-
ligungsvoraussetzung der Kapitalanforderung. Er
schliesst sich vollumfanglich den Erwagungsgrinden
der FMA-BKan, insbesondere was die Rechtskraft des
einmal festgesetzten Eigenkapitals der Beschwerde-
fUhrerin betrifft. Dazu fuhrt der VGH aus:

«Ebenfalls ist die Beschwerdeftihrerin offensichtlich an
die Bedeutung des von ihr selbst eingereichten Bewil-
ligungsgesuches wie auch ihrer eigenen Beschltsse zu
erinnern, die durch die Zustimmung der Aufsicht
normativ wirken und auch nicht mehr einseitig, sondern
ausschliesslich im Einvernehmen mit der sie beaufsich-
tigenden FMA abgeédndert werden kénnen. Es liegt in
der Natur der Sache, dass die Vorschreibung zu aus-
reichend Eigenmittelnin Hohe des genannten Betrages
nicht lediglich einmal in Bezug auf ein Startkapital zu
erreichen war, wie die Beschwerdeflhrerin nun neu
vorbringt. Vielmehr hat sie dauerhaft — bis zu einer
allfalligen von der FMA genehmigten Anderung der
Bewilligung — die Einhaltung sicherzustellen (vgl. hierzu
auch VVGH 2019/114 vom 24. April 2020, Erw. 6). [...] Dass
die Bewilligung unangefochten in Rechtskraft erwuchs,
ein Gesuchsteller diese aber anfechten mdsste, wenn
er sich mit Bewilligungsvorausset-zungen nicht einver-
standen zeigt, weil es ansonsten sein Bewenden habe,
hat ihr die FMA-Beschwerdekommission bereits
dargelegt. Das vorliegende Beschwerdeverfahren, in
dem es um die Rechtsfrage geht, ob die FMA der

Beschwerdefuhrerin zu Recht die Bewilligung entzog,

weil diese gleich mehrere Bewilligungsvoraussetzungen
nicht mehr einhielt, ist nicht dazu geeignet, die urspring-

lichen Bewilligungsvoraussetzungen zu bekdmpfen.»

Damit ist erstellt, dass die Bewilligungsvorausset-
zung der Kapitalanforderung nicht mehr erfullt wird,
so der VGH:

«Bereits die FMA-Beschwerdekommission hob hervor,
dass die diesbezligliche erstinstanzliche Feststellung,
dass das jederzeitige Eigenkapital der Beschwerdefuih-
rerin in Héhe von EUR 10 Millionen jedenfalls seit
04. November 2024 unterschritten wurde, nicht bekdmpft
wurde. Rechtsrichtig folgerte die FMA-Beschwerdekom-
mission daraus, dass somit feststeht, dass die Voraus-
setzungen fur die Bewilligungserteilung nicht mehr erftllt
sind, weshalb der Beschwerdeflhrerin die Bewilligung

von der FMA bereits zu Recht entzogen wurde (Art. 128

Abs. 1Bst. a VersAG). Diese rechtliche Einschatzung teilt
der Verwaltungsgerichtshof mit Verweis auf die obigen

Ausfuhrungen.»

% |m Weiteren befasst sich der VGH mit den bei der
Beschwerdefuhrerin festgestellten Missstanden,
insbesondere was die fehlenden finanziellen Mittel zur
ordnungsgemassen Abwicklung des gegenwartigen
Versicherungsbestandes sowie die ungentigende
Personalausstattung hinsichtlich méglichen Neuge-
schafts betrifft. Insgesamt halt der VGH der Beschwer-
defUhrerin entgegen:

«Dass die FMA entgegen dem Beschwerdevorbringen
durchaus bereits frihzeitig ihren Aufsichtspflichten in
hohem Masse verstarkt nachkam, zeigt sich jedenfalls
aus ihrem Schreiben [...], in dem sie darauf aufmerksam
macht, dass die Bewilligungsvoraussetzungen nicht
mehr vorliegen — dies neben der Governance auch
wegen der drohenden Unterschreitung des Solvenz-
niveaus. Gleichzeitig fand jedenfalls ab da eine beson-
ders engmaschige Beaufsichtigung durch die FMA statt



(vgl. hierzu auch Wiedermann-Ondrej/Ramharter in
Weinberger [Hrsg], Aufsichts- und Bilanzierungsrecht
der Versicherungen2, Wien 2020, F. Aufsicht, Aufsichts-
behérde und Verfahren, Rz. 9).

Es ist entgegen den Ansichten der Rechtsvertreterin
keinesfalls die Erstverantwortung der FMA, fur die
Bewilligungskonformitat und ausreichende finanzielle
Ausstattung in der Beschwerdeflhrerin Sorge zu tragen,
vielmehrwére es an der Beschwerdeflhrerin gewesen,
ehestmdglich den rechtmdéssigen Zustand wiederher-
zustellen (vgl. VGH 2020/031 vom 24. April 2020, Erw. 2).
Alleine der Beschwerdeschriftsatz zeigt auf, welche
Positionierung die Beschwerdeflhrerin einnimmt, die
die Bewilligung von Neugeschéft fordert, bevor sie die
Bewilligungsvoraussetzungen auch nuranndhernd ein-
halten kann, obwohl sie die Liquiditat des Alleinaktionars
und der Muttergesellschaft betont. Deshalb ist der
FMA-Beschwerdekommission nicht entgegenzutreten,
wenn diese sich vorliegend auf den Schutz der Versi-
cherten vor Insolvenzrisiken und die Sicherung des
Vertrauens in den liechtensteinischen Versicherungs-
und Finanzplatz stutzt und auch den Entziehungsgrund
nach Art. 128 Abs. 1 Bst. ¢ VersAG bestétigt, weil sich
so schwere Missstédnde in der Beschwerdeflhrerin erge-
ben haben, dass eine Fortsetzung des Geschéftsbe-

triebs die Interessen der Versicherten gefédhrdet hétte.

9 Hierzuist durch den Verwaltungsgerichtshof neuer-
lich auf den Vorhalt der FMA-Beschwerdekommission
zu verweisen, dass die FMA auch insoweit ihren gesetz-
lichen Auftrag (Art. 1 Abs. 2 VersAG) zu erfullen hat,
ndmlich den Schutz der Versicherten vor den Insol-
venzrisiken der Versicherungsunternehmen und vor
Missbrauchen sowie die Sicherung des Vertrauens in
den liechtensteinischen Versicherungs- und Finanz-
platz sicherzustellen hat (s. auch Wiedermann-Ondrej/
Ramharter aaO Rz. 1 ff), was — wie vorliegend — auch
dadurch geschehen kann, dass eine dauernde Kapita-

lisierung in einer angemessenen Hdbhe verlangt wird,
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damit Versicherungsunternehmen beiallfélligen Krisen
(welcher Art auch immer) handlungsféhig bleiben, die
Versicherten mdglichst geschitzt werden und der Ruf

des Finanzplatzes unversehrt bleibt.»

92 Ebenfalls weist der VGH die Vorbringen der
Beschwerdefuhrerin zur Bewilligungsvoraussetzung
der Soliditat, namentlich was die Anforderungen an

den Alleinaktionar betrifft, zurtck:

«Auch hier betont die Beschwerdefihrerin in Verken-
nung ihrer Verpflichtungen wie auch jener des Allein-
aktiondrs, dass eine Kapitalanforderung, die ausserhalb
des bestehenden regulatorischen Rahmens an eines
vondiversen Investments des Alleinaktiondrs und nicht
direkt an diesen erhoben werde, nicht als legitime
Grundlage fur eine negative Beurteilung der finanziel-

len Soliditdt herangezogen werden kdénne.

[.]

Damit geht die Beschwerdefihrerin neuerlich nicht
auf die Ausfuhrungen der FMA-Beschwerdekommis-
sion ein [...], die der Beschwerdefihrerin bereits vor-
gehalten hat, dass schon der Hinweis ausreiche, dass
der Alleinaktionér die erwahnte Parent Guarantee[...]
explizit «to fulfil said reqgulatory requirement, gezeich-
net habe, nunmehrjedoch eine Auszahlung verweigere.
Dass jetzt, da die Beschwerdefthrerin Geld bendtige,
um die Bewilligungsvoraussetzungen einhalten zu
kdnnen, eine Auszahlung aus der Parent Guarantee
zu erfolgen habe, seija gerade der Sinn der Parent
Guarantee. Im Ubrigen verkenne die Beschwerdefiih-
rerin das Kriterium der finanziellen Soliditat des Allein-
aktionars. Diese misse immer und nicht nur zum Zeit-
punkt der Bewilligungserteilung gegeben sein. Sie sei
zwar tatsdchlich anldsslich der Bewilligungserteilung
gepruftund mit Hinweis auf die Parent Guarantee fur
gegeben befunden worden. Nunmehr, nachdem die

Auszahlung verweigert werde, sei sie jedoch nicht
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mehr gegeben. Es musse der Alleinaktiondrin der Lage
sein, insbesondere in Krisenféllen oder zur Vermei-
dung von Krisenféllen (und demnach <in schlechten
Zeiten») mit Blick auf die tatsdchlichen oder geplanten
Geschéfte des Unternehmens Eigenmittel oder Liqui-
ditdt zur Verfligung zu stellen. Ein den Ansprtichen
des Art. 34 VersAG gentigender Alleinaktiondr wirde
der Beschwerdefuhrerin somit zumindest die Mittel
zur Verfugung stellen, um jedenfalls einen solventen

Run-off zu erméglichen.»

% Schliesslich bejahte der VGH die Frage der Ver-
haltnismassigkeit der getroffenen Aufsichtsmass-
nahmenundhielt fest, dass gegenstandlich keine der

behaupteten Grundrechtsverletzungen vorliegen.

Anmerkung der FMA

94 Die Entscheidungen sind fur die FMA von beson-
derer Bedeutung, da bisherige VGH-Rechtsprechung
zu bestimmten Themen nochmals verfestigt wird.
Zudem werden Grundprinzipien der Aufsichtspraxis
der FMA zum Thema finanzielle Soliditat von Aktio-
narenund die Forderung nach zusatzlichen Eigenmit-
teln in angemessener Hohe bestatigt. Dies betrifft

folgende Themen:

Die FMA kann der Erfullung inres gesetzlichen Auf-
trags (Art.1Abs. 2 VersAG), namlich den Schutz der
Versicherten vor denInsolvenzrisiken der Versiche-
rungsunternehmen und vor Missbrauchen sowie die
Sicherungdes Vertrauensin den liechtensteinischen
Versicherungs-und Finanzplatz sicherzustellen, auch
dadurch nachkommen, dass sie eine dauernde Kapi-
talisierung in einer angemessenen Hohe verlangt,
damit Versicherungsunternehmen bei allfalligen
Krisen (welcher Art auch immer) handlungsfahig
bleiben, die Versicherten moglichst geschutzt wer-
denundder Rufdes Finanzplatzes unversehrt bleibt.
Die FMA kann zu diesem Zweck auch den Abschluss

von Neugeschaft untersagen.

Dieses Verlangen nach einer dauernden Kapitalisierung
in einer angemessenen Hohe stellt eine Bewilligungs-

voraussetzung dar und muss dauerhaft erfullt sein.

Wird eine dauernde Kapitalisierung in angemessener
Hohe/zusatzliches, bzw. erhdhtes Mindest-Eigenka-
pitalvonder FMA als Bewilligungsvoraussetzung gefor-
dert, muss diesim Rahmen des Bewilligungsverfahrens
mit einem Rechtsmittel bekdmpft werden, eine
Beschwerde ist zu einem spéateren Zeitpunkt (z.B. in
einem Verfahren zum Entzug der Bewilligung) nicht

mehr zulassig.

Aktienrechtlich besteht keine Nachschusspflicht. Nach
VersAG (und dem zugrundeliegenden EWR-Recht) ist
jedoch auf einen bestehenden oder kinftig zu erwar-
tenden Kapitalbedarf sowie auf geplante oder kinftige
Geschafte Bedacht zunehmen und muss der (Allein-)
Aktionarinder Lage sein, insbesondere in Krisenfallen
oder zur Vermeidung von Krisenfallen mit Blick auf die
tatsachlichen oder geplanten Geschafte des Unter-
nehmens Eigenmittel oder Liquiditat zur Verfigung
zu stellen. Ein den Ansprichen des Art. 34 VersAG
genugender (Allein-)Aktionar wirde der Gesellschaft
zumindest die Mittel zur Verflgung stellen, um jeden-

falls einen solventen Run-off zu ermdglichen.

Die finanzielle Soliditat des Aktionars als Bewilligungs-
voraussetzung muss nicht nur initial im originaren

Bewilligungsverfahren vorliegen, sondern dauerhaft.

Die Weigerung eines (Allein-)Aktionars, seiner Ver-
pflichtungaus einer Garantie (hier: Parental Guarantee)
nachzukommen, lasst seine finanzielle Soliditat als

Bewilligungsvoraussetzung entfallen.

Ist eine Bewilligungsvoraussetzung nicht mehr gege-
ben, kann seitens der FMA nicht bloss die Aufsicht
intensiviert oder kdnnen nicht bloss irgendwelche
Auflagen erteilt werden, kanninsbesondere nicht die

Wiederaufnahme des Neugeschafts bewilligt oder



bloss ein geordneter Run-Off angeordnet werden. Es
bleibt nurmehr der Bewilligungsentzug und die Uber-
tragungdes Versicherungsbestandes Ubrig, wennder
einzige Aktionar eines Versicherungsunternehmens
nicht mehr integer bzw. finanziell solid ist und keine

mildere Massnahme zur Verfligung steht.

INLANDISCHE HAUPTVERWALTUNG
UND MELDEPFLICHT NACH VersVertG

% Die X GmbH ist als Versicherungsvermittler nach
Art. 9iV.m. Art. 10 VersVertG bewilligt und im Versi-
cherungsvermittlerregister der FMA eingetragen.
Geschaftsfuhrer der XGmbH st der nichtin Liechten-

stein wohnhafte Y.

% Gemass Art. 13 VersVertG sind Anderungen derim
Bewilligungsgesuch gemachten Angabennach Art. 8
VersVertG, welche keiner Genehmigungspflicht nach
Art.12 VersVertGunterliegen, umgehendder FMA zu
melden. Eine Missachtung der erforderlichen Geneh-
migungs- und Meldepflichtennach Art. 12und 13 Vers-
VertGist strafbewehrt (Art. 82 Abs. 3 Bst.a VersVertG).

97 GestUtzt aufeinenHandelsregisterauszug musste
die FMA feststellen, dass die X GmbH eine Adress-
anderungvorgenommen hatte; diese wurde der FMA
nicht gemeldet. Die unterlassene Meldung stellte
somit eine Verletzung der Meldepflicht nach Art. 13
VersVertG dar. Die FMA verzichtete gestutzt auf Art. 36
FMAG iV.m. Art. 146 Abs. 1 LVG auf die Verhdngung
einer Busse und sprach stattdessen gegen den
GeschaftsfUhrer Y eine Verwarnung nach Art. 146
LVG aus.

9% Zeitgleich verpflichtete die FMA die X GmbH bzw.
Y, denrechtmassigen Zustand nach Art. 69 VersVertG
herzustellen und die fur die bisher unterlassene
Meldung erforderlichen Dokumente und Unterlagen

nachzureichen.
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9 Aufgrund der eingereichten Unterlagen ergaben
sich fUr die FMA erhebliche Zweifel, ob die X GmbH
noch die Bewilligungsvoraussetzung einer Hauptver-
waltung in Liechtenstein (Art. 18 VersVertG) erfille.
Sie schrieban:

«Versicherungsvermittler mdssen nach Art. 18 Vers-
VertG die Hauptverwaltung in Liechtenstein haben.
Sie habenin personeller und rdumlicher Hinsicht eine
angemessene inlandische Betriebsstétte zu errichten
und zu unterhalten. Dabei ist festzuhalten, dass sich
die Hauptverwaltung Uber den Geschéaftsmittelpunkt
definiert. Dies bedeutet, insbesondere die Tatigkeit
des Vermittlers erfolgt im Inland, das fur den Versi-
cherungsvertrieb verantwortliche Leitungsorgan ist
zumindest eine angemessene Zeit im Bdro im Inland
prédsent und das «<Stammpersonal,/Backoffice arbeitet

am Sitz des Unternehmens.

Diese vorgenannten Anforderungen stellen eine
Bewilligungsvoraussetzung dar und missen damit ab
Bewilligungserteilung dauerhaft erfallt werden. Dies
unabhangig davon, ob eine aktive Vertriebstatigkeit

ausgeubt wird oder nicht.

Aufgrund der eingereichten Unterlagen stellen wir fest,
dass mit der Adressénderung die Anforderungen an
die Hauptverwaltung und an eine angemessene inldn-
dische Betriebstatte nicht (mehr) erfillt werden. Es ist
nicht ersichtlich, dass die Blirordumlichkeiten klar abge-
grenzt sind und eine sichere, fur Dritte unzugdngliche
Aufbewahrung allfalliger Kundendaten méglichist. [...]
Es ergeben sich daher berechtigte Zweifel, dass hier
eigene Burordumlichkeiten zur alleinigen Benutzung
bestehen bzw. sich die Hauptverwaltung der Gesell-
schaft tatsdchlich in Liechtenstein befindet. Zudem
haben wir festgestellt, dass keine Person vor Ort ist,

umdie Post entgegen zu nehmen.»
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100 Die FMA forderte Y auf, Uber die zuktnftige Aus-
richtung der Gesellschaft schriftlich zu informieren
und beibeabsichtigter Aufrechterhaltung der Bewil-
ligung der Gesellschaft den Nachweis einer Haupt-
verwaltung und einer angemessenen inlandischen
Betriebsstattei.S.d. Art. 18 VersVertG beizubringen.

101 Darauf antwortete der Anwalt der X GmbH mit
Brief. Er fUhrt darin aus, dass sich das urspringliche
Geschaftsmodell seiner Mandantin zerschlagen habe,
weshalb diese keine Vermittlungstatigkeit austbe. Sie
suche nach kunftigen Geschéaftsfeldern und entwickle
ein neues Geschaftsmodell. In diesem Zusammen-
hang werde sie auch neue Raumlichkeiten anmieten

und die FMA zeitnah informieren.

192 Dije FMA unterstrich erneut das Erfordernis nach
Art. 18 VersVertG und raumte der X GmbH letztmals
die Gelegenheit ein, den rechtmassigen Zustand
wiederherzustellen. Sie halt abschliessend fest, dass
sie sich nach Ablauf der Frist veranlasst sehe, das
Bewilligungsentzugsverfahrennach Art. 62 VersVertG
einzuleiten. Die X GmbH legte sohin die Bewilligung

zur AusUbung der Vertriebstatigkeit freiwillig zurtck.

Anmerkung der FMA

103 Aus Sicht der FMAwurde in diesem Fall aufgezeigt,
dass die Bewilligungsvoraussetzungen, insbesondere
die Voraussetzungderinlandischen Hauptverwaltung
und Betriebsstatte, dauerhaft ab Bewilligungsertei-
lung erflllt sein mussen, unabhangig davon, ob eine
«aktive» Geschaftstatigkeit ausgetbt wird oder nicht.
Ein Ruhen der operativen Tatigkeit entbindet den
Bewilligungstrager weder von der Einhaltung der
materiellen Bewilligungsvoraussetzungen noch von

den gesetzlichen Meldepflichten.

ENTZUG DER BEWILLIGUNG;
UBERTRAGUNG DES VERSICHERUNGS-
BESTANDES; EINSETZUNG EINES
SONDERBEAUFTRAGTEN

104 Mit Verfugung stellte die FMA fest, dass die X AG
die Bewilligungsvoraussetzungen fur die Tatigkeit als
Lebensversicherungsunternenmen nicht mehr erfulite.
Insbesondere wurden die aufsichtsrechtlichen Anfor-
derungen andie direktenundindirekten Aktionare der
Gesellschaft nicht mehr eingehalten. Die FMA entzog

mit vollstandigem Vollzug der verflugten Bestandes-
Ubertragung gemass Art. 128 Abs. 1 Bst. a, bund ¢
VersAG die Bewilligung fur die Geschaftstatigkeit. Der
gesamte verbliebene Versicherungsbestand der
Gesellschaft und die dafur vorgesehenen Mittel wur-
den auf die Y AG als Ubernehmerin (ibertragen und

deren Rechte und Pflichten festgelegt. Gleichzeitig

setzte die FMA zwei Personen als gemeinsam han-
delnde (aber mit Einzelzeichnungsrecht ausgestattete)

Sonderbeauftragte gemass Art. 182 Abs. 6 VersAG

auf Kosten der X AG ein. Der Sonderbeauftragte hat
die Belange der Versicherten zu wahren, und die FMA
konkretisierte dessen Pflichten sowie die Verpflich-
tungder Organe der XAG, sich fur die Dauer der Tatig-
keit des Sonderbeauftragten von der Auslibung jeg-
licher Befugnisse fur die Gesellschaft zu enthalten.
Die aufschiebende Wirkung einer Anfechtung der
Verfligung wurde gestitzt auf Art. 116 Abs. 3 Bst. a

LVG entzogen.

195 Der erlassenen Verfigungwaren zahlreiche Schrif-
tenwechsel und Besprechungen zwischen der FMA
und Organen der X AG in Bezug auf eine umstrittene
Aktionarsstruktur der Gesellschaft, das Einbringen
und Erhalten des Eigenkapitals, das Liquiditatsma-

nagement generell sowie das Portfolio der Versiche-



rungsprodukte vorausgegangen. Im Zusammenhang
mit der Verwendung finanzieller Mittelder X AG hatte
die FMA anzuordnen, dass diese neben der Austbung
ihrer ordentlichen Geschaftstatigkeit keine Ausschit-
tungen, Auszahlungen oder Darlehensgewahrungen
an direkte oder indirekte Aktionare oder diesen

verbundene Gesellschaften vornehmen durfe.

06 Aufgrund anhaltender Probleme beider X AG eroff-
nete die FMA gegen diese ein Verfahren zur Uberpri-
fungder Einhaltung der Bewilligungsvoraussetzungen.
Uberdies setzte sie mit provisorischem Verwaltungs-
bot fUr einen Zeitraum beginnend mit der Zustellung

des Verwaltungsbots bis zur rechtskraftigen Beendi-
gung des Verfahrens gegen die Gesellschaft einen

Sonderbeauftragten ein. Zu den Pflichten des Son-
derbeauftragten fuhrt die FMA aus:

«Der Sonderbeauftragte wurde verpflichtet, die Abwick-
lung des Versicherungsbestandes der Gesellschaft sowie
den nachfolgenden Verzicht der Gesellschaft auf ihre
Bewilligung als Veersicherungsunternehmen unverzig-
lich zu vollziehen und dabei alle Massnahmen zu ergrei-
fen, die geeignet sind, die Belange der Versicherten der
Gesellschaft unter Beachtung aller gesetzlichen und
behdrdlichen Viorschriften und Anordnungen zuwahren.
Dies umfasstinsbesondere die ordnungsgemasse Admi-
nistration des Versicherungsbestandes, die unverzig-
liche Prifung von Méglichkeiten zur Ubertragung des
Versicherungsbestandes der Gesellschaft einschliesslich
der daftir vorgesehenen Mittel auf ein oder mehrere
geeignete Versicherungsunternehmen und gegebenen-
falls die unverztigliche Umsetzung von teilweisen oder
vollstdndigen Bestandestibertragungen, die Sicherstel-
lung und erforderlichenfalls Verwertung sémtlicher Ver-
mdgenswerte der Gesellschaft, die Félligstellung und
Einbringlichmachung von Forderungen der Gesellschaft
gegen direkte und indirekte Aktiondre, verbundene
Unternehmen, Nahestehende, Vermittler und sonstige
Dritte mit allen zur Verfigung stehenden Rechtsbehel-

fenundunter Beizug geeigneter Rechtsvertreter, sowie
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die Wahrnehmung der Organpflichten nach anwendba-
rem Recht, insbesondere nach anwendbarem Versiche-
rungsaufsichtsrecht und Gesellschaftsrecht. Zudem
wurde der Sonderbeauftragte verpflichtet, die FMA
wochentlich Gber die wirtschaftliche und rechtliche Situ-
ation der Gesellschaft und ihre Geschéftstatigkeit, die
Méglichkeiten zur Ubertragung des Versicherungsbe-
standes der Gesellschaft einschliesslich der dafir vor-
gesehenen Mittel auf ein oder mehrere Versicherungs-
unternehmen, Uber die bislang entstandenen Kosten
des Sonderbeauftragten fur die Austibung seiner Befug-
nisse und die Wahrnehmung seiner Pflichten auf Grund
seiner Einsetzung als Sonderbeauftragter, bestehende
oder drohende Verstdsse der Gesellschaft, von Mitglie-
dern der Generalversammlung, des Verwaltungsrats,
der Geschdéftsleitung oder sonstiger Organe der Gesell-
schaft oder von Mitarbeitern der Gesellschaft gegen
anwendbare Rechts- oder Verwaltungsvorschriften oder
behdérdliche Anordnungen, bestehende oder drohende
Missstande, welche die Belange der Versicherten oder
die wirtschaftliche oder rechtliche Situation der Gesell-
schaft beeintrdchtigen oder beeintrachtigen kbnnen
oder entsprechende Anhaltspunkte oder Verdachts-

momente zu informieren.»

7 In der vorliegend anzuzeigenden Verflgung
berichtet die FMA ausfuhrlich Uber die Schwierig-
keiten, eine geeignete Ubernehmerin fur die Uber-
tragungdes verbliebenen Versicherungsbestandes
zufinden. Auchhielt sie fest, dass die verschiedenen
von den indirekten Aktionaren der Gesellschaft
aufgezeigten Moglichkeiten zur neuerlichen Kapi-
talisierung der Gesellschaft samtlich nicht umgesetzt
werden konnten. Bei dieser Ausgangslage stand
nach Auffassung der FMA fest, dass die Zahlungs-
unfahigkeit und damit der Konkurs der Gesellschaft

unmittelbar bevorstand.

198 Materiell fuhrt die FMA zunachst aus, dass die XAG
keine der Bewilligungsvoraussetzungen mehr erfullt.

Sie umschreibt diese in genereller Form wie folgt:
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«Das VersAG stellt umfangreiche Anforderungen an
die Erteilung einer Bewilligung als Versicherungsunter-
nehmen (Bewilligungsvoraussetzungen). Diese erge-
bensichaus deninArt. 12und 13 VersAG vorgeschrie-
benen Inhalten eines Bewilligungsgesuchs und den zu
den einzelnen Anforderungen einzureichenden Anga-
ben, Nachweisen und Unterlagen. Die jeweiligen Anfor-
derungen werden in Art. 30 ff. VersAG (Governance),
Art. 42 ff. VersAG (Finanzielle Ausstattung) und Art. 94
Abs. 1 VersAG (Materielle Beurteilung von Beteili-
gungen) konkretisiert und umfassen insbesondere
fachlich qualifizierte und persénlich integre Leitungs-
organe (einen Verwaltungsrat bestehend aus zumin-
dest drei Mitgliedern sowie eine Geschéftsleitung
bestehend aus mindestens zwei Mitgliedern), fachlich
qualifizierte und persdnlich integre Inhaber der vier
gesetzlich vorgesehenen Schltsselfunktionen Risiko-
management, interne Kontrolle, interne Revision und
versicherungsmathematische Funktion und einen
fachlich qualifizierten und persdnlich integren ver-
antwortlichen Aktuar, eine den aufsichtsrechtlichen
Anforderungen gentigende Kapitalausstattung, welche
sicherstellt, dass das Versicherungsunternehmen
Jjederzeit seinen Verpflichtungen nachkommen kann,
und persénlich integre und finanziell solide Aktionéare
(s. hierzu FMA-Wegleitung 2017/26 — Grindung eines

Versicherungsunternehmens).»

1% |m Weiteren gelangt die FMA zu dem Ergebnis, dass
die massgebendenindirekten Mehrheitsaktionare der
Gesellschaft die Anforderungen des Art. 94 Abs. 1
VersAG nicht mehr erflllen. Auch hierzu formuliert
die FMA die bezuglichen gesetzlichen und in der Pra-

xis konkretisierten Voraussetzungen:

«Wie bereits ausgefuhrt, stellt das VersAG in Art. 94
Abs. 1auch besondere Anforderungen an die direkten und
indirekten Aktionéare eines Versicherungsunternehmens.
Diese betreffen insbesondere die persénliche Integritat

des Aktionérs (Bst. a), die persénliche Integritat einer

Jeden Person, die das Versicherungsunternehmen ftr
die Aktiondre leitet (Bst. b), die finanzielle Soliditat des
Aktionérs (Bst. ¢) und die Tatsache, ob das Versiche-
rungsunternehmen mit ihren direkten und indirekten
Aktionareninder Lage ist undbleiben wird, den relevan-
ten Aufsichtsanforderungen zu gentigen (Bst. d). Gemdss
Rechtsprechung der FMA-BK mussen diese Anforde-
rungen dauerhaft, undnicht nur von Neuerwerbern erfullt
werden (Entscheidung der FMA-BK vom 1. Marz 2018,
FMA-BK 2018/1und 2018/2, Rz. 11.5).

Diese Anforderungen werden in den einschldgigen,
von den Gerichten der EWR-Mitgliedstaaten zu berdick-
sichtigenden (Urteil des EF TA-Gerichtshofs vom
25. Januar 2024, E-2/23; Entscheidung der FMA-BK vom
13. Mérz 2024, FMA-BK 2023/1, Rz. 4) Joint Guidelines
on the Prudential As-sessment of Acquisitions and
Increases of Qualifying Holdings in the Financial Sector
der EIOPA, EBA und ESMA vom 20. Dezember 2016
(JC/GL/2016/01) dahingehend konkretisiert, dass beider
Beurteilung der persénlichen Integritétin einer Gesamt-
betrachtung die Reputation der direkten und indirekten
Aktiondre, Verurteilungen aber auch laufende Strafunter-
suchungen, Ergebnisse aus der laufenden Aufsichts-
wahrnehmung und aus aufsichtlichen Verwaltungs-
verfahren sowie die Transparenz und Offenheit der
direkten und indirekten Aktiondre gegeniber der FMA
zu beurteilen sind (JC/GL/2016/01, Kapitel 3, Ziffer 10.
09 ff). Bei der Beurteilung der finanziellen Soliditat hat
die FMA zu prufen, ob die direkten und indirekten
Aktiondre Uber die finanziellen Mittel verfigen undauch
gewillt sind, fur die absehbare Zukunft eine angemes-
sene Kapitalisierung des Versicherungsunternehmens
zu gewshrleisten (JC/GL/2016/01, Kapitel 3, Ziffer 12.
1 ff). Die Anforderungen des Art. 94 Abs. 1 VersAG
mussen kumulativ und zu jedem Zeitpunkt erflillt sein.
Zum Entzug der Bewilligung reicht es schon aus, wenn
nurein einziges dieser Tatbestandsmerkmale nicht erfullt
ist (Entscheidung der FMA-BK vom 1. Mérz 2018, FMA-
BK2018/1und 2018/2, Rz. 7).»



10 Aufgrund des gesamten ermittelten Sachverhalts
musste die FMA feststellen, dass die X AG die Voraus-
setzungen fur die Erteilung der Bewilligung nicht mehr
erfulltundim Besonderen gegen samtliche aufsichts-
rechtlichen Anforderungen an die Governance (Art.
30 ff. VersAG) und die finanzielle Ausstattung eines
Versicherungsunternehmens (Art. 42 ff. VersAG)
verstosst. Es war ihr daher die Bewilligung gemass
Art. 128 Abs. 1VersAG zu entziehen, wobeider Entzug
erst mit vollstandiger Realisierung der Bestandes-

Ubertragung wirksam werden sollte.

M Unter Wahrung der Interessen der Versicherungs-
nehmerund des Schutzes der Reputation des Finanz-
platzes Liechtenstein sowie des Vertrauens in den
liechtensteinischen Versicherungs- und Finanzplatz
ordnete die FMA gemaéss Art. 182 Abs. 5 Bst. c VersAG
die Ubertragung des Versicherungsbestandes der X
AG an.Dagegenhattendie Interessen der Gesellschaft
und ihrer direkten und indirekten Aktionare mit Blick
auf den gesetzlichen Auftrag der FMA in den Hinter-
grund zu treten. Gleichzeitig verlangerte die FMA
die Einsetzung des Sonderbeauftragten, um den
Vollzug der angeordneten Bestandesubertragung

sicherzustellen.

12 Unterausfuhrlicher Abhandlungder Voraussetzungen
und Folgen der Ubertragung des Versicherungsbe-

standes hélt die FMA alsdannfur denkonkreten Fall fest:

«In der bestehenden Ausgangslage, in der festgestellt
ist, dass die Gesellschaft die Bewilligungsvoraussetzun-
gen nicht mehr einhdlt, insbesondere die aufsichts-
rechtlichen Anforderungen an die direkten und indirek-
ten Aktiondre der Gesellschaft nicht mehr eingehalten
sind, und die Zahlungsunfahigkeit und damit der Konkurs
der Gesellschaft unmittelbar bevorstehen, erachtet die
FMA die Ubertragung des Versicherungsbestandes der
Gesellschaft und der dafir vorgesehenen Mittel gemdss
Art. 182 Abs. 5 Bst. ¢ VersAG auf die Ubernehmerin als
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das einzige noch zur Verfugung stehende Mittel zur
Erreichung des aufsichtsrechtlich geforderten Versi-
cherungsnehmerschutzes. Die Ubertragung des
Versicherungsbestandes und der daftir vorgesehenen
Mittel geméss Art. 182 Abs. 5 Bst. ¢ VersAG stellt das
Fortbestehender Versicherungsvertrage der Versiche-
rungsnehmer der Gesellschaft bei der Ubernehmerin
sicher. Geméss Art. 31 Abs. 1 VersVG erléschen Versi-
cherungsvertrdge im Fall der Eréffnung eines Konkurses
Uber das Versicherungsunternehmen mit Ablauf von
vier Wochen, nachdem die Konkurseréffnung bekannt
gemacht worden ist. Dasselbe gilt bei teleclogischer
Auslegung des Art. 31 Abs. 1 VersV/G, welcher auf der
Uberlegung beruht, dass eine nachweislich tiberschul-
dete oder zahlungsunfédhige Gesellschaft keine Versi-
cherungsvertrdge mehr halten und fortfahren kann,
auch fur den Fall, dass ein Antrag auf Eréffnung des
Konkursverfahrens tber die Gesellschaft mangels kosten-
deckenden Vermdégens abgewiesen wird. Befdnden sich
also der Versicherungsbestand und die dafir vorgese-
henen Mittel im Zeitpunkt der Konkurseréffnung oder
der Abweisung eines Konkursantrags mangels kosten-
deckenden Vermdgens noch bei der Gesellschaft,
wdrden die Versicherungsvertrége der Veersicherungs-
nehmer erléschen, was fur die Versicherungsnehmer
einen Verlust ihrer Risikodeckung, nachteilige steuer-
rechtliche Folgen und damit irreversible Schaden zur
Folge hétte. Aus diesem Grund fehlt auch die Zeit far
eine vertragliche Ubertragung des verbliebenen Ver-
sicherungsbestandes der Gesellschaft an die Uberneh-
merin durch den Sonderbeauftragten: Vertragliche
Bestandesubertragungen setzten —anders als die
Bestandesubertragung durch die FMA gemdass Art. 182
Abs. 5Bst. ¢ VersAG — die Konsultation und Zustimmung
der zusténdigen Aufsichtsbehdrden jener Lénder vor-
aus, indenen die Vertrdge abgeschlossen worden waren

oder in denen die versicherten Risiken belegen sind.»

13 Schliesslich fuhrt die FMAin Bezug aufein etwaiges

Beschwerdeverfahren aus:
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«Eine Bestandesubertragung gemadass Art. 182 Abs. 5
Bst. ¢ VersAG unterliegt ganz allgemein nicht der
konkursrechtlichen Anfechtung vor einem Zivilgericht.
Ein Zivilgericht hat keine Kompetenz, einen hoheitlichen
Verwaltungsakt der FMA aufzuheben. Zudem erwirbt die
Ubernehmerin den Versicherungsbestand der Gesell-
schaft und die dafur vorgesehenen Mittel nicht durch
vertragliche Vereinbarung, sondern durch einen hoheit-
lichen Verwaltungsakt der FMA. Eine Uberpriifung dieser
Verfligung findet ausschliesslich im Beschwerdever-

fahren vor der FMA-Beschwerdekommission statt.»

14 Zum Entzug der aufschiebenden Wirkung eines
Rechtsmittels gemass Art. 116 Abs. 3 Bst. a LVG halt
die FMA fest:

«Zundchstist festzuhalten, dass die sofortige Wirksam-
keit der Ubertragung des Versicherungsbestandes der
Gesellschaft und der daftir vorgesehenen Mittel, der
Verldngerung der Einsetzung der Sonderbeauftragten
unddes Entzugs der Bewilligung der Gesellschaft schon
mit Blick auf den rechtlichen und wirtschaftlichen
Zustand der Gesellschaft und das Vorgehen und die
Situation ihrer Aktiondre zur Wahrung derim vorliegen-
den Fallauf dem Spiel stehenden &ffentlichen Interes-

sen, nédmlich der Reputation des liechtensteinischen

Finanzmarktes und der Belange der Versicherten der
Gesellschaft, geboten ist. Die FMA kann es in der fest-
gestellten Ausgangslage nicht verantworten, die Ver-
sicherungsnehmer und die Reputation des liechten-
steinischen Finanzmarktes fur die Dauer eines
Beschwerdeverfahrens, welches bei Ausschépfung
sdmtlicher Rechtsmittel einen Zeitraum von mehreren
Monaten oder Jahren in Anspruch nehmen kann, den
von dendirektenundindirekten Aktiondren der Gesell-
schaft geschaffenen oder zu verantwortenden recht-

lichen und wirtschaftlichen Risiken auszusetzen.»

Anmerkung der FMA

3 Dieser —unbekampft in Rechtskraft erwachsene —
Entscheidist fur die FMAvonbesonderer Bedeutung,
daerdiebereits vorhandene Rechtsprechung zuden
aufsichtsrechtlichen Anforderungen an das Aktiona-
riat eines Versicherungsunternehmens, insbesondere
den Anforderungen an die finanzielle Soliditat, fort-
schreibt. Ebenso wurde damit die bereits etablierte
Praxis zum Entzug der Bewilligung sowie zu den Vor-
aussetzungenund Folgen einer zwangsweisen Bestan-
desUbertragunggemass Art. 182 Abs. 5 Bst. ¢ VersAG

weiter gefestigt.



VERSICHERUNGEN UND 41
VORSORGEEINRICHTUNGEN
FMA-Praxis 2025



GELD-
WASCHEREI-
PRAVENTION
UND ANDERE
FINANZ-
INTERMEDIARE



ERTEILUNG VON AUSKUNFTEN;
BEACHTUNG INTERNATIONALER
SANKTIONEN

16 Die X Treuhand ist eine eingetragene Treuhand-
gesellschaft, welche Uber eine Bewilligung zur umfas-
senden Tatigkeit nach dem TrHG verfugt. Bei der X
Treuhand fungiert Y als tatsachlich leitende Person
nach TrHG sowie als verantwortliches Mitglied auf
Leitungsebene nach SPG. Yistander X Treuhand mit
100 % beteiligt, verfugt Uberdies Uber eine selbststan-

dige Bewilligung nach dem 180a-Gesetz.

7 Beginnend mit 2. Juli 2024 fuhrte die FMA eine
Datenerhebung im Treuhandsektor durch. Im Zuge
dieser Datenerhebung wurden die Treuhander bzw.
Treuhandgesellschaften unter anderem um Bekannt-
gabe ersucht, ob (und falls ja, wie viele) Geschaftsbe-
ziehungen mit Bezugspunkten zu OFAC-designierten
Personenbzw. zu Personen mitengen familiaren Bezie-
hungen zu OFAC-designierten Personen per 1. Juli2024
gefuhrt werden. Die X Treuhand gab im Zuge dieser
Umfrage einzelne Geschaftsbeziehungen mit Bezugs-

punkten zu OFAC-designierten Personen an.

18 |m Anschluss daran Ubermittelte die FMA an die X
Treuhand ein Auskunftsbegehren. Darin ersuchte die
FMA um detaillierte Informationen zu den einschlagi-
gen Geschaftsbeziehungen, einschliesslich Ausfuh-
rungen zu den jeweiligen Bezugspunkten und zu den
Grunden, weshalb die jeweilige Geschaftsbeziehung
nochnichtbeendetwurde. Zudem wurde um Bekannt-
gabe allfalliger Geschaftsbeziehungen mit OFAC-
designierten Personen, welche aufgrund von ISG-

Sanktionen gesperrt sind, ersucht.

19 Die X Treuhand und Y beantworteten das an sie
gerichtete Ersuchen zunachst nicht. Im Rahmen von
darauffolgenden Abklarungen wurden zum Teil diver-
gierende Auffassungen und Rechtsansichten der FMA

undder X Treuhand bzw. von Y erortert. Nach einem
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durch die FMA konkretisierten Auskunftsbegehren
verlangten die X Treuhand und Y von der FMA den
Erlass einer rechtsmittelfahigen Verfiigung.

120 Diese erliess die FMA betreffend die Erteilung von
Auskinftennach TrHG, 180a-Gesetz, SPG sowie ISG.
Spruchpunkt 1der Verfugung hat folgenden Wortlaut:

«Der [X Treuhand] wird gemdss Art. 55 Abs. 2 Bst. a
TrHG, Art. 5b Abs. 1Bst. aISG sowie nach Art. 28 Abs. 4
SPGund[Y]wirdgemdass Art. 16 Abs. 1Bst. a 180a-Gesetz,
Art. 5b Abs. 1 Bst. a ISG sowie nach Art. 28 Abs. 4 SPG
aufgetragen, der FMA binnen zwei Wochen ab Zustel-
lung dieser Verfligung schriftlich folgende Auskinfte
zu erteilen:

i) Die Namen der Rechtstrager mit OFAC-Bezug,
die im Rahmen der Besprechunginder FMA[..]
erdrtert wurden (unter jeweiliger Angabe aller
wirtschaftlich berechtigter Personen);

i) Die Namen aller inlédndischen oder ausléndi-
schen Rechtstrager mit Russland-Bezug, in
denen die [X Treuhand] und/oder [Y] persén-
lich Stiftungs- oder Verwaltungsratstétigkeiten
ausliben sowie anderweitige Bezlige haben
(unter jeweiliger Angabe aller wirtschaftlich
berechtigter Personen);

i) Informationen zu allen Mitteilungen nach dem
Gesetz Uber internationale Sanktionen sowie
den dazugehdrigen Verordnungen, welche in
Bezug auf die unter i und ii erfassten Rechts-
trdger erstattet wurden (insb., ob Meldungen
erstattet wurden und in Bezug auf welche
Geschéftsbeziehungen/wirtschaftlich berech-
tigten Personen), und

iv) Informationen zu allen Verdachtsmitteilungen
nach dem SPG sowie den dazugehdrigen Ver-
ordnungen, welche in Bezug auf die unteriund
iierfassten Rechtstrager erstattet wurden (insb.,
ob Meldungen erstattet wurden und in Bezug
aufwelche Geschéftsbeziehungen/wirtschaft-

lich berechtigten Personen).»
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21 F@rden Fall der Nichtbeachtung von Spruchpunkt
1 der Verfugung wurde eine Busse gestutzt auf die
erwahnten Gesetze angedroht. Einem Rechtsmittel
gegen Spruchpunkt1entzogdie FMA gestutzt auf Art.
116 Abs. 3 Bst. a LVG die aufschiebende Wirkung.

122 Unter Bezug auf Art. 22a und 22c TrHG weist die
FMAinihrer Verfugung darauf hin, dass Treuhander
und Treuhandgesellschaften Regelungen fur die
Unternehmensfuhrungund -kontrolle (Governance)
sowie das Risikomanagement festzulegen haben. In
Bezug auf das Risikomanagement betreffend aus-
landisches Sanktionsrecht fuhrt die FMA aus:

«In der FMA-Mitteilung 2024/2 zum Risikomanage-
ment betreffend auslandisches Sanktionsrecht wird
darauf hingewiesen, dass die Nichteinhaltung
ausldndischer Sanktionen in bestimmten Féllen
schwerwiegende Reputationsrisiken sowie opera-
tionelle und rechtliche Risiken fiur den Beaufsichtig-
tenbirgt. Dazu gehdrtinsbesondere das Risiko, dass
ein Beaufsichtigter selbst sanktioniert wird, wodurch
sein Zugang zum Zahlungsverkehr existenziell
eingeschrénkt oder verhindert wird. Aufgrund dieser
Folgen sind ausldndische Sanktionen jedenfalls im
Rahmen des Risikomanagements zu bericksichtigen.
Von besonderer Bedeutung sind in diesen Zusam-
menhang die EU-Sanktionsbestimmungen und die
der OFAC.

123 Die Aufnahme oder Weiterfuhrung von Geschéfts-
beziehungen zu OFAC-gelisteten Kunden birgt das
Risiko, dass der liechtensteinische Treuhdnder bzw.
die liechtensteinische Treuhandgesellschaft ebenfalls
OFAC-sanktioniert wird. In der Folge beenden liech-
tensteinische Banken die Geschéftsbeziehungen zu
OFAC-gelisteten Treuhdndern und Treuhandgesell-
schaften, um selbst nicht Gefahr zu laufen, OFAC-
gelistet zu werden (vgl. hierzu auch VGH 18.08.2023,
VGH 2022/085, E. 3).

Sollte ein liechtensteinischer Treuhdnder bzw. eine
liechtensteinische Treuhandgesellschaft OFAC-gelis-
tet werden, so mussen auch die Gbrigen von den OFAC-
Sanktionen nicht betroffenen Kunden des Treuhdnders

bzw. der Treuhandgesellschaft geschutzt werden.

124 Dass eine Geschéftsbeziehung mit Russland-Bezug
ein erhéhtes Sanktionsrisiko darstellt, ergibt sich ins-
besondere aus der Executive Order 14024 vom 15. April
2021 unter der Berticksichtigung aller dazugehdrigen
Determinations des Department of the Treasury's
Office of Foreign Assets Control, der Executive Order
14071 vom 6. April 2022 unter der Bertcksichtigung
aller dazugehdrigen Determinations des Department
ofthe Treasury's Office of Foreign Assets Control, der
Executive Order 14114 vom 22. Dezember 2023 sowie
aus der Sanctions Advisory des Department of the
Treasury's Office of Foreign Assets Control (Updated
Guidance for Foreign Financial Institutions on OFAC
Sanctions Authorities Targeting Support to Russia's
Military-Industrial Base, June 12, 2024).

125 Die [X Treuhand bzw. Y] muss die Reputationsrisiken,
operationelle und rechtliche Risiken, die aus auslandi-
schem Sanktionsrecht erwachsen kdnnen, analysieren
und angemessen kontrollieren. Ebenso sind die Treu-
handgesellschaften und Treuhdnder von Gesetzes
wegen verpflichtet, jederzeit Gewahr fur eine einwand-
freie Geschéftsfuhrung zu bieten und Uber eine
angemessene Organisation, einschliesslich Risiko-

management, zu verfigen.»

126 Dije FMA gelangt vorliegend zum Ergebnis, dass
zumindest Anhaltspunkte vorliegen, wonach die
Verfligungsadressaten auslandische Sanktionen im
Rahmen des Risikomanagements nicht (zumindest
nicht ausreichend) berucksichtigen und folglich ein
ungenugendes Risikomanagement vorliegt. Zur
Prifung ist es notwendig, dass der FMA samtliche

relevanten Geschéaftsbeziehungen mitgeteilt werden.



127 Gleiches ist nach Auffassung der FMA erforderlich,
umfestzustellen, ob Y alsInhaber einer selbststandigen
Bewilligung nach Art. 180a PGR die Anforderungen an
das Risikomanagement erfullt und sich selbst sowie

Drittpersonennicht der Gefahrvon Sanktionen aussetzt.

128 Sowohl die X Treuhand als auch Y sind Sorgfalts-
pflichtige i.S.d. Art. 3 SPG. Es ist daher zu prufen, ob
die sorgfaltspflichtrechtlichen Vorgaben eingehalten
werden. In grundsatzlicher Hinsicht halt die FMA fest:

«An das gesetzliche Erfordernis des (Zweifels an der
Wahrnehmung der Sorgfaltsplichten: darfkein zu strenger
Massstab angelegt werden. Zweifel Gber die Wahrneh-
mung der Sorgfaltspflichten kénnen sowohl durch das
Verhalten des Finanzintermediares selbst als auch «von
ausseny, so z.B. durch Medienberichte begriindet
werden. Die Grundlagen fur die Zweifel sind entspre-
chend anzufthren, wobei die FMA den die Zweifel
begrindenden Sachverhalt nicht beweisen muss (VGH
28.5.2003, VBl 2003/032, GE 2014, 269, Rz 15).

129 |n den vergangenen zwei Jahren sind vermehrt
Medienberichte in Zusammenhang mit OFAC-Sank-
tionierungen von liechtensteinischen Treuhdndern bzw.
Treuhandgesellschaften und der Unterhaltung von

Geschéftsbeziehungen mit sanktionierten Russen ver-
offentlicht worden. Aufgrund der Tatsache, dass die [X
Treuhand bzw. Y] Geschéftsbeziehungen mit Sanktions-
risiko und OFAC-Bezug fthren, liegen zweifelsohne

Umsténde vor, die den Rufdes Finanzplatzes geféhrden.
Auch aufgrund der Vielzahl an Geschéftsbeziehungen

mit Russland-Beztigen ist ein hohes OFAC-Sanktions-
risiko anzunehmen, so dass allein dadurch begrindete

Umsténde vorliegen, die den Ruf des Finanzplatzes

geféhrden. [...]

130 Um beurteilen zu kénnen, ob eine Geschéaftsbe-
ziehung einen OFAC-Bezug oder einen Russland-

Bezug aufweist, sohin sanktionskritisch ist, sind ins-
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besondere — aus sorgfaltspflichtrechtlicher Sicht — die
wirtschaftlich berechtigten Personen und die Angaben
zur Herkunft der eingebrachten Vermégenswerte
sowie zum wirtschaftlichen Hintergrund des Gesamt-
vermdgens, einschliesslich Berufund Geschéftstatig-
keit des effektiven Einbringers der Vermégenswerte,
zu priafen. Dabei sind die Dokumentationspflichten
sowie die Plausibilisierungs- und Uberprifungspflich-
ten einzuhalten. Sollten also Zweifel daran bestehen,
dass allféllige kritische Sanktionsbezlge nicht oder
nicht ausreichend erkannt werden, was im gegen-
sténdlichen Fall anzunehmen ist bzw. Gberprifungs-
wdrdigist, so besteht naturgemdss der Verdacht, dass
die sorgfaltspflichtrechtlichen Vorgaben nicht ein-
gehalten werden.»

131 Schliesslich hat die FMA zu prufen, ob die Sorg-
faltspflichtigen den besonderen Pflichten nach Art. 2¢c
ISG nachkommen. Zu diesen zahlen u.a. die Pflicht
zur Uberprifung der kunden- und transaktionsbe-
zogenen Unterlagen sowie die Pflicht, die notwen-
digen organisatorischen Massnahmen zu treffenund
fur geeignete Kontroll- und Uberwachungsmass-

nahmen zu sorgen.
Dazu fuhrt die FMA aus:

«Um tberpriifen zu kénnen, ob die Uberpriifungen
im Hinblick auf die kundenbezogenen Unterlagen
ordnungsgemdss erfolgt sind, bedarf die FMA Infor-
mationen, welche u.a. von den Dokumentationspflich-

ten erfasst sind.

132 7ur Beurteilung der internen Kontroll- und Uber-
wachungsmechanismen nach ISG (insb. der Dokumen-
tationspflichten) ist es daher geboten, die entsprechen-
den Informationen (insb. ob ISG-Meldungen erstattet
wurden und falls ja, in Bezug auf welche Personen) in
Zusammenhang mit Geschéftsbeziehungen mit
Russland-Bezug (bzw. OFAC-Bezug) zu erheben.»
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133 |nverfahrensrechtlicher Hinsicht halt die FMA fest,
dass die angeordneten Massnahmen dem Verhaltnis-

massigkeitsprinzip genugen:

«In Anbetracht des der FMA grundsétzlich zur Verfu-
gung stehenden Kanons an Massnahmen, stellt die
(Anordnung der) Erteilung von Auskinften einen
Eingriff mit geringer Intensitat dar, welcher verhéltnis-
massig ist. Ein milderes Mittel ist insoweit nicht
vorhanden, als dass die [X Treuhand und Y] sich bislang
geweigert haben, die Informationen der FMA zur

Verfugung zu stellen.»

134 Zur Aberkennung der aufschiebenden Wirkungin
der Verfugung fuhrt die FMA aus:

«Die Aberkennung der aufschiebenden Wirkung eines
Rechtsmittels ist zur Wahrung der éffentlichen Inter-
essen (insbesondere Kundenschutz, Schutz des Finanz-
platzes Liechtenstein) geboten. Um ihre angedachte
Wirkung zu entfalten, ist ndmlich eine moglichst unver-
zUgliche Durchfihrung der angeordneten Massnahme
erforderlich. Die Gewdhrung der aufschiebenden Wir-
kung hétte eine nicht zu verantwortende und mit den
drohenden Risiken (insbesondere Schutz des Rufes des
Finanzplatzes wie auch den Schutz der Kunden) nicht
zu vereinbarende Verzégerung zur Folge. Diese Ver-
z&gerung kann zur Schadigung von Kunden sowie des
Finanzplatzes Liechtenstein, insbesondere in Bezug

auf seine Reputation, fuhren.

135 Mit einer OFAC-Sanktionierung sind erhebliche
Konsequenzen, nicht nur fur den Betroffenen (Gesell-
schaftenund Organe), sondern auch fur den Finanzplatz
und dessen Ruf verknlpft. So wird etwa auch in der
Richtlinie der Treuhandkammer betreffend die Einhal-
tung ausldndischer Sanktionen vom 27. November 2024
darauf hingewiesen, dass im Falle der Sanktionierung
eines Treuhdnders oder einer Treuhandgesellschaft

nicht nur diese selbst von schwerwiegenden Auswir-

kungen betroffen sind, sondern eine solche Sanktio-
nierung sowohl dem Finanzplatz, dem Land Liechten-
stein als auch der Ehre und dem Ansehen des
Berufsstandes der Treuhdnder schadet. Auch der Aus-
schuss fur Finanzmarktstabilitdt (AFMS) wies darauf
hin, dass — aufgrund der zentralen Rolle der USA im
globalen Finanzsystem — Verstdsse, nicht nur ftir den
Jjeweiligen Finanzintermediar, sondern auch fur den
gesamten Finanzsektor in Liechtenstein [Auswirkun-
gen] haben kénnen (siehe diesbeztglich: https://www.
regierung.li/medienportal-medium/16182/232444/0/

medienmitteilung).

3¢ Besteht der Verdacht, dass Missstande bestehen,
soisteinunverzigliches Einschreiten der FMA geboten
und darf das Verfahren nicht durch die Erhebung von

Rechtsmitteln aufgehalten werden.»

137 Gegen die Verfugung der FMA erhoben die X
Treuhand und Y Beschwerde bei der FMA-BK. Die
Beschwerde wurde, zusammen mit dem zeitgleich
gestellten Versiegelungsantrag, als unzuldssig zurtick-

gewiesen.

138 Zur Anfechtungvon Spruchpunkt 1der Verfigung
durch die Beschwerdefuhrer halt die FMA-BK fest:

«Esentsprichtjahrzehntelanger konstanter Rechtspre-
chung der Rechtsmittelinstanzen, dass behdrdliche
Herausgabeauftrdge nicht bekdmpft werden kénnen,
da es sich beiihnen um prozessleitende Verfligungen
handelt (VGH 2023/007 LES 2023, 167 Batliner uHa auf
zahlreiche Vorjudikate). Die vier Erlasse, auf die die
Finanzmarktaufsicht ihre Verfligung statzt (TrHG; 180a-
G, SPG; ISG), sind unzweifelhaft auf die Beschwerde-
fuhrer anwendbar und erméchtigen ebenso unzweifel-
haft die Finanzmarktaufsicht, sémtliche erforderliche
Unterlagen von Unterstellten einzuholen. [...] Rechts-
schutzkénnen die Beschwerdefihrer erstim Zuge des

durchzufiihrenden Verwaltungsverfahrens erhalten.»



139 Mit der Beschwerde hatten die Beschwerdefuhrer
denAntragverbunden, die vonihnenherausgegebenen

Unterlagen zu versiegeln und die Unterlagen bis zur
rechtskraftigen Beendigung des Beschwerdeverfah-
rens, jedenfalls aber bis zur rechtskraftigen Entschei-
dung Uber den Versiegelungsantrag, versiegelt zu las-
sen. Die FMA-BK erklarte diesen Antragals unzuldssig.
Einsolcher seiin den hier gegenstandlichen Gesetzen

nicht vorgesehen. Sodann halt die FMA-BK fest:

«Abgesehen davon, dass gemass Art 21 Abs 1 letzter
Satz TrHG, Art 28 Abs 4 SPG und Art 2b Abs 2 ISG die
Pflicht zur vollstédndigen Auskunfts- und Informations-
erteilung gegentber der Finanzmarktaufsicht allen
staatlich anerkannten Pflichten zur Verschwiegenheit
vorgeht (das 180a-G kennt ohnedies keine Verschwie-
genheitspflicht), wére es geradezu denkunmaglich,
dass gegenuber der Aufsichtsbehérde eine Versiege-
lung begehrt werden kann. Die Aufsichtsbehdrde ist
zudem niemals eine «unbefugte Person (§ 98 Abs 1
StPO), das Treuhandgeheimnis féllt nicht unter die im
Strafverfahren staatlich anerkannten Pflichten zur
Verschwiegenheit (§ 98 Abs 222 iVm § 108 Abs 1 Z 2-4
StPO) und ist bei entsprechendem Tatverdacht ohne-
dies durchbrochen (BuA 2020/133, 46 f).»

140 Da unzuldssige Rechtsmittel oder Antrage (wie
hier) die Rechtswirkungen einer Verfigung nicht auf-
zuschieben vermoégen, ist die FMA nunmehr berech-
tigt und verpflichtet, so die FMA-BK, den von den
BeschwerdeflUhrern Gbergebenen Umschlag zu 6ffnen

und auf die Rechtssache materiell einzutreten.

Anmerkung der FMA

141 Dieser Entscheid ist fur die FMA von besonderer
Bedeutung, daneuerlich seitens der FMA-BK bestatigt
wurde, dass behordliche Herausgabeauftrage nicht
bekampft werden kénnen, zumal es sich dabei um

prozessleitende Verfligungen handelt. Es wurde unter-
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strichen, dass die Pflicht zur vollstandigen Auskunfts-
und Informationserteilung gegentber der FMA gemass
TrHG, SPGundISG allen staatlich anerkannten Pflich-

ten zur Verschwiegenheit vorgeht.

Erstmalig wurde in diesem Verfahren ein Antrag auf
Versiegelunggemass § 98 StPO gestellt. Die FMA-BK
hielt hierzu klar fest, dass eine Versiegelung nicht
begehrtwerdenkann, da die Aufsichtsgesetze umfas-
sende Auskunfts- und Informationspflichten statuie-
renund samtliche Verschwiegenheitspflichten gegen-

Uber der FMA wegfallen.

Ausserdem kann die Aufsichtsbehorde keine «unbe-
fugte Person» geméss § 98 Abs. 1 StPO sein. Das Treu-
handgeheimnis fallt nicht unter die im Strafverfahren
staatlich anerkannte Pflicht zur Verschwiegenheit
(§98 Abs. 2 Z.2iV.m. § 108 Abs. 1 Z. 2-4 StPO) und
ware bei einem entsprechenden Tatverdacht ohne-

dies durchbrochen.

Schliesslich wurde festgehalten, dass unzulassige
Rechtsmittel oder Antrage keine aufschiebende
Wirkung entfalten kédnnen. Andernfalls wirde unzu-
lassigen Prozesshandlungen contra legem faktisch

ein Suspensiveffekt zukommen.

ENTZUG DER TREUHANDER-
BEWILLIGUNG; EINHALTUNG
AUSLANDISCHER SANKTIONEN

Verfligung der FMA

142 Mit Verfugung entzog die FMA die X erteilte umfas-
sende Treuhanderbewilligung gestitzt auf Art. 5 Abs. 1
Bst. biV.m. Art. 25 Abs. 1 Bst. a TrHG. In derselben
Verflgungwurde auchdem Trust Y die erteilte umfas-
sende Treuhanderbewilligung gemass Art. 14 Abs. 1
Bst. a, d, e und fiV.m. Art. 25 Abs. 1 Bst. a TrHG
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entzogen. Die FMA hielt fest, dass die Verfugungs-
adressaten ab Rechtskraft der Verfugung nicht mehr
befugt sind, geschaftsmassig Tatigkeiten gemass
Art.2 TrHG auszuUben. Xund der durchihn gehaltene
Trust Y wurden ausserdem zur ungeteilten Hand
verpflichtet, der FMA die Kosten fur die Durchfuhrung
einer ausserordentlichen Vor-Ort-Kontrolle nach
Art. 55 Abs. 4 TrHG sowie Art. 25 Abs. 3 SPG nach
Eintritt der Rechtskraft dieser Verfigung zu erstatten.

143 Die FMA hatte ein ordentliches Verwaltungsverfah-
renbetreffend den X und Trust Y wegender Uberpriifung
der Einhaltung der Berufspflicht nach Art. 22¢c TrHG ein-
geleitet. Sie ordnete die Durchfuhrung einer ausseror-
dentlichen Vor-Ort-Kontrolle an und setzte mit einst-
weiliger Verfligung, diein Rechtskraft erwachsenist, die
Z AG als Beobachterin bei den Verflgungsadressaten
ein. Dieses Mandat wurde auch verlangert. Vor dem
beabsichtigten Entzug der beiden Treuhanderbewilli-
gungenwurde die liechtensteinische Treuhandkammer
(THK) diesbezuglich angehort, die sich nicht gegen die
beabsichtigte Verfligung der FMA, insbesondere den

jeweiligen Bewilligungsentzug, ausgesprochen hat.

144 |m Rahmendes Verwaltungsverfahrens musste die

FMA feststellen, dass die Verfligungsadressaten

Geschaftsbeziehungen betreffend eine Unterneh-
mensgruppe aufgenommen hatten, deren wirtschaft-
lich berechtigte Person zum Zeitpunkt der Aufnahme

der Geschéftsbeziehung bereits OFAC-sanktioniert
war. Eswurde seitens der Verfugungsadressaten nicht
beabsichtigt, diese Geschéftsbeziehungen zubeenden.
Aufgrund des Beweisergebnisses, wonach X samtliche

Aufgabenund Funktionen mit Bezug aufdie entscheid-
erheblichen Mandate in Personalunion wahrnimmtund

kein Vier-Augen-Prinzip implementiert hat, geht die

FMA davon aus, dass X und der Trust Y Uber kein wirk-
sames internes Kontrollsystem und kein gesetzeskon-
formes Risikomanagementverfligen. Das Fehlen einer
funktionierenden Governance ausserte sich ausserdem

durch die Gewahrung eines Darlehens an eine weitere

OFAC-sanktionierte Person. Die FMA halt fest:

15 «Vor allem bei der damaligen Mandatsanzahl von
rund 40 Mandaten besteht ein objektiv erhéhtes Risiko,
dass Fehler, Interessenkonflikte oder Unregelméssig-
keiten unentdeckt bleiben. Dies gilt in besonderem
Masse bei komplexen Strukturen mit erhéhtem Geld-
wéscherei- oder Sanktionsrisiko, bei denen ein funk-
tionierendes Vier-Augen-Prinzip ein zentrales Element

eines wirksamen internen Kontrollsystems darstellt.»

16 |m Weiteren sind Sorgfaltspflichtverletzungen
gestutztaufden Sachverhalt belegt. Das gilt nament-
lich fur die Klassifizierung von Geschaftsbeziehungen
mittels Risikobewertungen und fur unzulassige Ver-
weisungen betreffend Risikoeinschatzung zwischen
den Mandaten. Die Auszahlungvon Geldernan OFAC-
sanktionierte Personen Uber eine Darlehenskonst-
ruktionundeinen zwischengeschalteten Rechtsanwalt
unterstreicht das Fehlen einer risikoadéquaten Uber-

wachungvon Transaktionen.

17 In materieller Hinsicht pruft die FMAin erster Linie
die Verpflichtung zur Einhaltung der Berufspflichten

nach dem TrHG. Allgemein flhrt sie dazu aus:

«Gemdss Art. 22a bis 22c TrHG haben bewilligte nattir-
liche als auch juristische Personen ihre Berufspflichten

dauernd einzuhalten. Somit haben sowoh! [X als auch

Trust Y] jeweils die Berufspflichten nach dem TrHG ein-
zuhalten. Dabei stellt die Pflicht zur Einhaltung einer
angemessenen internen Organisation und Governance-
Struktur eine zentrale Voraussetzung zur Gewahrleis-

tung einer ordnungsgemadassen Berufsaustibung dar.

18 Nach Art. 22a Abs. 1 TrHG haben Treuhédnder und
Treuhandgesellschaften Regelungen fur die Unterneh-
mensfuhrung und -kontrolle (Governance) sowie das
Risikomanagement festzulegen. Diese Regelungen
mussen die wirksame und umsichtige Fuhrung der
Geschéfte gewéhrleisten und auch eine Aufgabentren-
nung in der Organisation und Vorbeugung von Inter-
essenkonflikten vorsehen. Es ist festzulegen, wer ihre

Anwendung Uberwacht und daflir verantwortlich ist.



Nach Art22a Abs. 2 TrHG haben Treuhdnder und Treu-
handgesellschaften die Unternehmensfihrung und —
kontrolle (Governance) und das Risikomanagement
verschiedenen Personen zuzuweisen. Ist die Funktions-
trennung aufgrund der Art, Grésse und Komplexitat der
Téatigkeiten unangemessen, kann die FMA auf Antrag

eine Ausnahme von der Funktionstrennung gewéahren.

149 Nach Art. 22b Abs. 1 TrHG haben Treuhénder und
Treuhandgesellschaften Uber ein wirksames internes
Kontrollsystem zu verfligen. Dieses System muss min-
destens Verwaltungs- und Rechnungslegungsverfah-
ren, einen internen Kontrollrahmen, angemessene
Melderegelungen aufallen Unternehmensebenen sowie
eine Funktion der Uberwachung der Einhaltung recht-
licher und unternehmerischer Anforderungen umfassen.
Nach Abs. 2 muss das interne Kontrollsystem ein wirk-
sames System zur Gewahrleistung der Ubermittlung
von Informationen umfassen. Es muss entsprechend
der Gréssenordnung, der Art, dem Umfang und der
Komplexitat der Tatigkeiten des Treuhdnders oder der
Treuhandgesellschaft ausgestaltet sein; es unterliegt

einer regelméssigen Uberprtifung.

150 Nach Art. 22c Abs. 1 TrHG haben Treuhdnder und
Treuhandgesellschaften tber ein auf ihre Grésse und
interne Organisation ausgerichtetes wirksames Risiko-
management zu verfligen. Nach Abs. 2 hat das Risiko-
management die Strategien, Prozesse und Meldever-
fahren zu umfassen, die erforderlich sind, um die
eingegangenen oder potenziellen Risiken kontinuierlich
zu erkennen, zu messen, zu Uberwachen und handzu-

haben sowie dartiber Bericht zu erstatten.

151 Treuhdnder bzw. Treuhandgesellschaften haben
geeignete Massnahmen zu treffen, um Entwicklungen,
welche geeignet sind, den Fortbestand des Unterneh-

mens zu gefahrden, frihzeitig zu erkennen (BuA 2019/132).

152 Dje Regelungen zur Governance mussen ein
nachvollziehbares und verantwortungsvolles Handeln

der Organe durch angemessene interne und externe
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Kontrollmechanismen sicherstellen (BuA 2019/132,
S. 13). Es ist zu gewéhrleisten, dass mit Blick auf das
konkrete Unternehmen ein System vorhanden ist,
welches eine solide und vorsichtige Geschaftsfuhrung
ermdglicht und uberwacht (BuA 2019/132, S. 44).
Die Aufnahme und Fortfihrung von Geschéftsbezie-
hungen mit Risikomandaten, insbesondere Geschéfts-
beziehungen mit OFAC-Bezug, sind im Rahmen der
«Governance» abzukldren. Das Flhren solcher
Geschdéftsbeziehungen widerspricht dem Grundsatz
einer soliden und vorsichtigen Geschéftsfihrung im
Sinne des Art. 22a Abs. 1 TrHG.

153 Auslandische Sanktionen, insbesondere OFAC-
Sanktionen, missen jedenfalls im Rahmen des Risiko-

managements berlicksichtigt werden [...].»

134 Die FMA gelangt im vorliegenden Fall zum
Ergebnis, dass die Governance-Vorschriften nicht
eingehalten werden. Aufgrund der OFAC-Sanktio-
nierungen hatten konkrete Geschéaftsbeziehungen
weder aufgenommen noch fortgeflhrt werden
durfen. Die Sachverhaltsanalyse macht deutlich,
dass die Verfigungsadressaten Uber kein wirksames
internes Kontrollsystem und kein adaquates Risiko-

management verfugen. Die FMA halt fest:

155 «Der Einbau von Kontrollenim Arbeitsablaufist auch
bei kleinen Unternehmen sicherzustellen. Es muss
ausgeschlossen werden, dass Personen sich selbst
Uberprifen kénnen. Dies bedeutet fur reine <Ein-Mann-
Unternehmen, dass die Tétigkeitenim Zusammenhang
mit dem internen Kontrollsystem zwangsldufig ausge-
lagert werden mussen, andernfalls keine wirksame

Kontrolle gegebeniist [..].

Gegenstandlich ist kein wirksames Vier-Augen-Prinzip
implementiert. Es bestehen keine organisatorischen
Vorkehrungen, die sicherstellen, dass geschéfts-
kritische Tétigkeiten nicht von ein und derselben Person

geplant, durchgefihrt und kontrolliert werden.»
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1% Alsdann wird die Einhaltung der Sorgfaltspflichten
gemass SPG gepruft. Allgemein héalt die FMA fest:

«Die Sorgfaltspflichtigen haben gemdass Art. 5 Abs. 1

SPG folgende Pflichten in risikobasiertem Umfang wahr-
zunehmen, nédmlich die Feststellung und Uberpriifung

der Identitat des Vertragspartners (Art. 6), die Fest-
stellung und Uberpriifung der Identitat der wirtschaft-
lich berechtigten Person (Art. 7), die Feststellung und

Uberprifung der Identitét des Ausschiittungsempfan-
gers diskretionar ausgestalteter Rechtstrager und des

Beglinstigten von Lebensversicherungen und anderer
Versicherungen mit Anlagezweck (Art. 7a und 7b), die

Erstellung eines Geschéftsprofils (Art. 8) und die risiko-
addquate Uberwachung der Geschéftsbeziehung

(Art. 9undinkl. Art. 9a).»

157 Zur Erstellung von Geschéaftsprofilenim Beson-
deren fuhrt die FMA aus:

«Gemdss Art. 8 Abs. 1 SPG missen die Sorgfaltspflichti-
gen ein Profil Gber die Geschéftsbeziehung erstellen,
das insbesondere Informationen Uber die Herkunft der
Vermdgenswerte sowie Uber Zweck und angestrebte
Art der Geschéftsbeziehung enthélt (Geschéftsprofil).

158 Nach Art. 20 Abs. 1SPV hat das Geschéftsprofil u.a.
Angaben Uber (Bst. b) Bevollméchtigte und Organe, die
gegenuber dem Sorgfaltspflichtigen handeln; (Bst. c)
die Herkunft der Vermdgenswerte und (Bst. d) zum
wirtschaftlichen Hintergrund des Gesamtvermdgens,
einschliesslich Beruf- und Geschéftstéatigkeit des effek-
tiven Einbringers der Vermdgenswerte, zu enthalten;
hat der Detaillierungsgrad der Angaben dem Risiko der
Geschéftsbeziehung Rechnung zu tragen (Abs. 2) und
hat der Sorgfaltspflichtige die Angaben zu dokumen-
tieren (Abs. 3).

%% Das Geschéftsprofil stellt einen Teil der Sorgfalts-
pflichtakten dar (Art. 27 Abs. 1Bst. b SPV). Nach Art. 28
Abs. 1 Bst. aund b SPV mussen die Sorgfaltspflicht-
akten so erstellt und aufbewahrt werden, dass die

gebotenen Sorgfaltspflichten jederzeit wahrgenom-
men werden kénnen und sie einem fachkundigen
Dritten ein zuverldssiges Urteil Gber die Einhaltung der
Bestimmungen des SPG und der SPV ermdglichen.

160 Das Geschéftsprofilmuss den Sorgfaltspflichtigen

in die Lage versetzen, Abweichungen bzw. Auffallig-
keiten gegentiber den bisherigen Erfahrungen mit dem

Kunden zu erkennen. Lasst sich beispielsweise aufgrund

von zu generischen Angaben im Profiljede erdenkliche

Transaktion unter ein Geschéftsprofil subsumieren, ist
dieses nicht ausreichend detailliert (vgl. Beschluss der
FMA-BK 2015/7).

Dies ist beispielsweise dann der Fall, wenn ein dusserst
unbestimmter Betrag (z.B. CHF 50 000 bis CHF 1 Mio.)
hinsichtlich der Vermd&gensein/-ausgdnge angegeben
wird. Grundsétzlich ist die Angabe einer gewissen Band-
breite durchaus méglich und sinnvoll, sofern das Profil
im Kontext Uber genligend Aussagekraft verfugt. Folg-
lich bedarf die angegebene Bandbreite einer gewissen
Aussagekraft. Zentral ist in jedem Fall, dass die erwar-
teten Ein- bzw. Ausgdnge mit dem wirtschaftlichen
Hintergrund des Vermdégenseinbringers und den Anga-
ben im Profil vereinbar sind (FMA-Wegleitung 2018/7,
S. 12, <Allgemeine und branchenspezifische Auslegung

des Sorgfaltspflichtrecht)).

11 Gemdss FMA-Wegleitung 2018/7, S. 13, ist das Profil
generell mit zunehmendem Risiko der Geschéftsbe-
ziehung detaillierter auszugestalten und kann insbe-
sondere in Féllen von erhéhtem Risiko nicht darauf
verzichtet werden, die Angaben des Kunden im
Geschéaftsprofil weiter zu plausibilisieren, beispiels-

weise durch die Einholung von (Dritt-)Belegen.

%2 Inder FMA-Mitteilung 2015/7, S. 11, wird festgehalten,
dass aufgrundvon Art. 8 SPGi.V.m. Art. 20 Abs. 1Bst. ¢
und d SPV die Herkunft der eingebrachten Vermdogens-
werte und der wirtschaftliche Hintergrund des Gesamt-
vermdgens (des effektiven Einbringers) zu plausibilisie-

renundim Geschéftsprofil zu dokumentieren ist, wobei



die Plausibilisierung der Herkunft der Vermdgenswerte
u.a. die Kenntnis und Dokumentation der Geschéfts-

tatigkeiten der effektiven Einbringer bedingt.

Dass der Detaillierungsgrad der Angaben nach Art. 20
Abs. 1Bst. ¢ bis e SPV dem Risiko der Geschéftsbezie-
hung Rechnung zu tragen hat (Art. 20 Abs. 2 SPV),
bedeutet nicht, dass derartige Angaben véllig dem
Ermessen des Sorgfaltspflichtigen anheimgestellt sind
(vgl. dazu FMA-BK 2014/2, S. 11).»

183 Gestutzt auf diese allgemeinen Vorgaben prift die
FMAfallbezogen die einzelnen Investments und Trans-
aktionen («Stichproben») und gelangt fur mehrere
Falle zum Ergebnis, dass das Geschaftsprofil nicht
gesetzeskonformerstelltist. Insbesondere der Detail-
lierungsgrad der Angaben zur Herkunft eingebrachter
Vermogenswerte («Source of Wealth») entspricht
wiederholt nicht dem inharenten Risiko einer

Geschéaftsbeziehung.

64 7ur Uberwachung der Geschaftsbeziehungennach
Art. 9 SPG halt die FMA fest:

«Gemdss Art. 9 Abs. 1 SPG haben die Sorgfaltspflichtigen
eine zeitnahe risikoaddquate Uberwachung ihrer
Geschéftsbeziehungen, einschliesslich der im Verlauf
der Geschéftsbeziehung abgewickelten Transaktionen,
durchzufidhren, um sicherzustellen, dass der Verlauf
der Geschéftsbeziehung und die Transaktionen mit
den Kenntnissen des Sorgfaltspflichtigen Uber den
Kunden und dessen Geschéftsbeziehung und folglich

dem Geschéftsprofil (Art. 8 SPG) Ubereinstimmen.

165 [sjststetsaufAnderungen des Verhaltens bzw. Abwei-
chungen von typischen Veerhaltensmustern des Kunden
zuachten und aktiv nach Verdnderungen im Zusammen-

hang mit den Angaben im Geschéftsprofil zu fragen.

186 Wie auch die Anwendung der Ubrigen Sorgfalts-
pflichten hat die Uberwachung entsprechend der
Risikokategorisierung zu erfolgen. Das bedeutet, im
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Falleines hohen oder erhéhten Risikos hat die laufende
Uberwachung engmaschiger und detaillierter zu
erfolgen als in Fallen mit normalem oder gar geringem
Risiko.

Als Folge der risikoaddquaten Uberwachung haben die
Sorgfaltspflichtigen nach Art. 9 Abs. 3 SPG mit ange-
messenem Aufwand einfache Abkldrungen zu tatigen,
sofern Sachverhalte oder Transaktionen auftreten, die

vom Geschdéftsprofil abweichen.

%7 Der Sorgfaltspflichtige sollnach Art. 22 Abs. 1 SPV
in diesem Zusammenhang diejenigen Informationen
beschaffen, auswerten und dokumentieren, die geeig-
net sind, den Hintergrund solcher Sachverhalte oder
Transaktionen nachvollziehbar und verstandlich zu

machen.

168 NachArt. 9 Abs. 4 SPG sind besondere Abkldrungen
zu tadtigen, wenn Sachverhalte oder Transaktionen auf-
treten, die Verdachtsmomente in Richtung Geldwé&-
scherei, Vortaten der Geldwéscherei, organisierter
Kriminalitdt oder Terrorismusfinanzierung begrinden.
Anlass zu solchen Abklarungen kénnen unter anderem
auch die Anhaltspunkte fir Geldwdscherei, organisierte
Kriminalitat und Terrorismusfinanzierung, welche im

Anhang 3 der SPV aufgelistet sind, geben.

1% Erklarungen des Kunden im Rahmen einer spezifi-
schen Transaktionsabklarung sind aufihre Plausibilitat
hin zu Gberprtfen. Wichtigist, dass nicht jede Erkldrung
des Kunden pauschal und ungeprft akzeptiert werden
kann. Abhdngig vom jeweiligen Risiko sind demnach
(Dritt-)Belege zwecks Plausibilisierung von Erklarungen

einzuholen.

70 Des Weiteren sind im Rahmen der laufenden Uber-
wachung aufrisikobasierter Ebene auch Medienberichte
tber den Kunden und ftir den Kunden oder den Rechts-
trager handelnde Personen, die aus sorgfaltspflicht-
rechtlicher Sicht relevant sind, zu berticksichtigen.

Relevant sind Medienberichte insbesondere dann, wenn
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der Kunde im Zusammenhang mit Geldwéscherei,
Vortaten zur Geldwdscherei oder organisierter

Kriminalitat erwdhnt wird.

Sofern sich daraus Verdachtsmomente ergeben, sind
diese im Sinne von Art. 9 Abs. 4 SPG abzukléren.
Lassen sich die Verdachtsmomente nicht entkréften,
soist zu prifen, ob eine Mitteilungspflicht nach Art. 17
SPG besteht.»

71 Die Sorgfaltspflichtigen haben in einer Risiko-
bewertungnach Art. 9a SPG die fUr sie bestehenden
Risiken in Bezug auf Geldwascherei, organisierter
Kriminalitadt und Terrorismusfinanzierung zu ermit-
telnund zu bewerten. Sowohl gemass Art. 9 als auch
Art. 9a SPG muss die FMA fur konkrete Falle
feststellen, dass die Risikobewertung nicht korrekt

erfolgtist.

72 Schliesslich Uberpruft die FMA die Anwendung der
verstarkten Sorgfaltspflichten nach Art. 11a SPG. Dazu

fUhrt sie aus:

73 «Geméss Art. 11a SPG mussen die Sorgfalts-
pflichtigenin Bezug auf Geschéftsbeziehungen und
Transaktionen, an denen Staaten mit strategischen
Méngeln (Art. 2 Abs. 1Bst. u SPG, Art. 23a SPVi.V.m.
DelVO (EU) 2016/1675) beteiligt sind, die verstarkten
Sorgfaltspflichten nach Anhang 2 Abschnitt B SPG

anwenden.

74 Staaten mit strategischen Mangeln sind solche,
deren nationale Systeme zur Bekdmpfung von Geld-
wdscherei und Terrorismusfinanzierung gemass der
delegierten Verordnung der Kommission (EU) 2016/1675
oder gemdss den Bewertungen internationaler Stellen
(insb. FATF, MONEYVAL etc.) strategische Méngel im
Bereich der Geldwascherei- und Terrorismusfinanzie-
rungsbekdmpfung aufweisen und dadurch ein wesent-
liches Risiko fur das Finanzsystem darstellen (vgl. Art. 2
Abs. 1Bst. u SPG).

175 Sofern bei Geschéftsbeziehungen oder Transak-
tionen die in der DelVO (EU) 2016/1675 genannten
Lander beteiligt sind, werden folglich zwingend — d.h.
unabhéngig davon, ob weitere Risikofaktoren vorliegen —
verstarkte Sorgfaltspflichten ausgeldst und die in
Anhang 2 Abschnitt B SPG aufgelisteten zusétzlichen

Massnahmen sind zwingend anzuwenden.»

76 |nBezugaufeine Geschaftsbeziehungwurde fest-
gestellt, dass hierbeiden verstarkten Sorgfaltspflich-
tengemass Art. 11a SPG nicht nachgekommen worden
ist. Die Geschéaftsbeziehung wurde zwischenzeitlich

beendet.

77 Bezuglich der Dokumentationspflicht (Art. 20 SPG)
in Bezugaufdie Einhaltung der Sorgfaltspflichten nach
Art. 5 bis 16 SPG und der Mitteilungspflicht an die
SFIU nach Art. 17 SPG mussten ebenfalls wiederholt

Mangel festgestellt werden.

78 |n einem besonderen Abschnitt befasst sich
die FMA mit der Notwendigkeit des Entzugs der Treu-
handerbewilligung. Bevor sie auf die einzelnen Ent-
zugstatbestande des TrHG eingeht, legt die FMA
ausfuhrlich die Grundlagen des auslandischen Sank-
tionsrechts und dessen Bedeutung fur das Furstentum
Liechtenstein dar. Im Fokus stehen dabei die Anord-
nungen und die Wirkungsweise des US-amerikanischen
OFAC (Office of Foreign Assets Control, Teil des
Departments of Treasury). Obwohl die Listings und
die Sanktionen des OFAC keine unmittelbaren Rechts-
wirkungen in Liechtenstein haben, so die Rechtspre-
chungdes VGH, kdnnen Verstdsse gegen diese Sank-
tionen mit schwerwiegenden Konsequenzen fir den
Finanzplatz Liechtenstein undinlandische Finanzinter-

mediare verbunden sein. Die FMA fUhrt dazu aus:

79 «Die Regierung hat bereits mehrfach betont, dass
die OFAC-Sanktionen aus einer Risikoperspektive fir
den Finanzplatz von hoher Relevanz sind. Auch wenn

es keine unmittelbare gesetzliche Grundlage fur die



direkte Umsetzung von OFAC-Sanktionen gibt, so
mussen diese im Risikomanagement jedes Finanzin-
termediérs Berticksichtigung finden und erfordern eine
sorgféltige Beurteilung und Abwédgung der Konsequen-
zen [...]. Die Wichtigkeit der Einhaltung der OFAC-Sank-
tionen betonte mehrfach auch die FMA, so dass sie zum
Schutz des gesamten liechtensteinischen Finanzplat-
zes eine eigenstandige FMA-Mitteilung zum Risikoma-
nagement betreffend das ausldndische Sanktionsrecht
erlassen hat (FMA-Mitteilung 2024/2, vgl. FMA-Richt-
linie 2021/4 [Rz 61] — Richtlinie zum Prifwesen betref-
fend die Durchfihrung der Prifung der Geschéftsta-
tigkeit nach Art. 22e Abs. 1i.V.m. Art. 61b Abs. 1 sowie
Abs. 3 Treuhdndergesetz [RPR-TrHG], jeweils abrufbar
unter www.fma-li.li). Auch einzelne Berufsverbdnde
deklarierten die Wichtigkeit der Einhaltung der OFAC-
Sanktionen. Beispielsweise vertritt die THK ebenso
eine Null-Toleranz-Politik (czero tolerances) in Bezug
auf die Einhaltung der OFAC-Sanktionen und erliess
eine Richtlinie betreffend die Einhaltung auslandischer
Sanktionen, die neben diversen Compliance-Anforde-
rungen u.a. postuliert, bestehende Geschéftsbezie-
hungen mit Bezug zu OFAC-Sanktionen — soweit
regulatorisch zuldssig — unverzuglich zu beenden (Richt-
linie der THK betreffend die Einhaltung ausldndischer
Sanktionen vom 27. November 2024, abrufbar unter
www.thk.li). Der Liechtensteinische Bankenverband
hat hierzu ebenfalls eine Richtlinie veréffentlicht (Richt-
line des Liechtensteinischen Bankenverbandes
zur Umsetzung der Sanction Compliance im Zusam-
menhang mit OFAC-Sanktionen gegen Russland vom
4. Dezember 2024, abrufbar unter www.bankenverband.
li). Auch der Liechtensteinische Versicherungsverband
sowie der Verein unabhdngiger Vermdgensverwalter
in Liechtenstein haben sich ausdrtcklich zur Einhaltung
ausldndischer Sanktionen bekannt (abrufbar unter

www.Ivv.li und www.vuvl.li).»

80 Durch die Aufnahme und Fortfuhrung von
Geschaftsbeziehungen mit OFAC-Bezug steigt aus
Sicht der FMA das Risiko, dass die Verfigungs-
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adressaten selbst OFAC-sanktioniert werden. Umin
weiterer Folge auch Ubrige Kunden zu schutzen, gilt
es, das Risiko einer méglichen OFAC-Sanktionierung
der Parteien «weitmaoglichst zu mitigieren». Das fihrt

nach Auffassung der FMA zur Konsequenz:

81 «Die Verhaltensweisen der Parteien stehen dem
gesetzlichen Auftrag der FMA, insbesondere der
Gewéhrleistung der Stabilitat des liechtensteinischen
Finanzmarktes, diametral entgegen. Vor diesem Hin-
tergrund stellt der Bewilligungsentzug die einzig logi-
sche Rechtsfolge im Sinne der Zielsetzung nach Art. 4
FMAG, Art. 1Abs. 2 TrHG i.V.m. Art. 25 Abs. 1 sowie
Art. 55 Abs. 1 TrHG dar.»

182 Zum Bewilligungsentzug halt die FMA allgemein
fest:

«Gemass Art. 25 Abs. 1 TrHG kann die Bewilligung von
der FMA entzogen werden, wenn die Voraussetzungen
fur die Bewilligungserteilung nicht mehr erfullt (Bst. a)
und/oder die gesetzlichen Pflichten in schwerwiegen-
der Weise verletzt werden (Bst. b). Diese Bestimmung
kennt sohin zwei Tatbestandsvarianten, ndmlich einer-
seits Tatbesténde, bei denen die (urspriinglich gege-
benen) Bewilligungsvoraussetzungen nicht mehr erfillt
sind (Bst. a), und solche, beidenen sich — wenn sie von
besonderer Bedeutung sind — ein Bewilligungsentzug
caufdrangt, (Art 25 Abs 1 Bst. b TrHG; vgl. dazu auch
BuA 2013/42 S. 88; vgl. auch FMA-BK 2022/1). Art. 25
Abs. 1Bst. b TrHG spricht generell von «Gesetzesver-
stdssen» undim Besonderen von einer Weigerung, den
rechtmdssigen Zustand wiederherzustellen (vgl. BUA
2013/42, S. 89).»

183 Zunachst verneint die FMA die Vertrauenswdr-
digkeit der Verflgungsadressaten nach Art. 6 Abs. 2
i.V.m. Art. 25 Abs. 1 Bst. a TrHG. Art. 5 Abs. 1 Bst. b
TrHG normiert, dass der Antragsteller bzw. der Bewil-
ligungsinhaber vertrauenswurdig sein muss und ver-

weist diesbezlglichauf Art. 6 TrHG. Ebenso normiert
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Art.14 Abs.1Bst.a,d,eundf TrHG, dass die tatsachlich
leitende Person, die qualifiziert beteiligten Personen,
die Mitglieder des Verwaltungsrates und die Treu-
handgesellschaft selbst vertrauenswdrdigi.S.d. Art. 6
TrHG sein mussen. Der aufsichtsrechtliche Zweck
des Art. 6 TrHG liegt darin, dass nur vertrauens-
wurdige Personen zur Ausibung des Treuhander-
berufs zugelassen werden. Wie auch nach anderen
finanzmarktrechtlichen Erlassen haben samtliche
Mitglieder der Geschaftsleitung und des Verwal-
tungsrats eines Instituts jederzeit personlich zuver-
lassig, aufrichtig und unvoreingenommen zu sein.
Nach Auffassung der FMA steht das festgestellte
Verhalten der Parteienimklaren Widerspruch zu den
Anforderungen an eine vertrauenswdurdige und

einwandfreie Geschaftsfuhrung.

184 Alsdann bejaht die FMAvorliegend eine Verletzung
gesetzlicher Pflichten in schwerwiegender Weise
(Art. 25 Abs. 1Bst. b TrHG). Sie fuhrt aus:

«Nach Art. 25 Abs. 1 Bst. b TrHG kann Treuhdndern
und Treuhandgesellschaften die Bewilligung entzogen
werden, wenn sie gesetzliche Pflichten oder behérd-
liche Anordnungen in schwerwiegender Weise ver-
letzen, insbesondere der Aufforderung der FMA zur
Wiederherstellung des rechtmdassigen Zustands nicht

Folge geleistet wird.

185 Art. 25Abs. 1Bst. b TrHG spricht nunmehr generell
von Gesetzesverstéssen undim Besonderen von einer
Weigerung, den rechtmdéssigen Zustand wiederher-
zustellen. Der Klarheit halber und insbesondere im
Hinblick auf dessen praktische Bedeutung wurde der
letztere Tatbestand explizit aufgefihrt (vgl. BUA
2013/42,S.89f.)

186 Nach Auffassung der FMA setzt Art. 25 Abs. 1Bst. b
TrHG (im Gegensatz zu Art. 6 Abs. 2 Bst. d TrHG) keinen
rechtskréftigen aufsichtsrechtlichen Entscheid voraus,

so dass eine festgestellte Verletzung gesetzlicher

Pflichten oder behdérdlicher Anordnungen in schwer-
wiegender Weise fur einen Bewilligungsentzug aus-

reichend ist.»

187 Ausgehend vom festgestellten Sachverhalt liegen

nach Auffassung der FMA Pflichtverletzungen vor hin-
sichtlich der Einhaltung der Governance-Vorschriften

(Art. 22a ff. TrHG) und des SPG. Im Gesamtbild bewer-
tet die FMA das Verhalten der Parteien als schwerwie-
gend und erachtet daher jedenfalls das erste Tatbe-
standsmerkmaldes Art. 25 Abs. 1Bst.b TrHG als erfullt.

188 Zum Entzug der Treuhdnderbewilligung im Licht
des &ffentlichenInteresses und des Grundsatzes der
Verhaltnismassigkeit halt die FMA fest:

«Der Entzug der Treuhdnderbewilligung istim gegen-
standlichen Fall das einzig geeignete Mittel, um das
im Offentlichen Interesse liegende Ziel zu erreichen,
die Integritdt und Funktionsfahigkeit des Treuhand-
sektors sowie das Vertrauen der Offentlichkeit in die
Einhaltung gesetzlicher Berufspflichten sicherzustel-
len. Die Massnahme bezweckt, Missstanden entgegen-
zuwirken und préventiv auf die Einhaltung der gesetz-

lichen Governance-Bestimmungen hinzuwirken.

189 Fin milderes, ebenso wirksames Mittel zur Errei-

chung des angestrebten Ziels ist nicht ersichtlich.

190 Die Vlerhdngung eines befristeten Tétigkeitsverbots
i.S.d. Art. 55 Abs. 1Bst. c TrHG istim gegenstéandlichen
Fallnaturgemdss nicht die geeignete Massnahme. Sinn
und Zweck eines befristeten Tatigkeitsverbots ist es,
eine Téatigkeit bis zur Kldrung der Sachlage zu unter-
sagen und somit provisorisch potenzielle Gefahren
entgegenzuwirken. Die Sachlage wurde ausreichend
erdrtertundkonnten sémtliche Gesamtumstande fest-
gestellt werden. Insbesondere stellt auch die einge-
setzte Beobachterin kein taugliches alternatives Mittel
dar. Auch die Einsetzung eines Sonderbeauftragten,

der mitunter sémtliche sanktionskritischen Geschafts-



beziehungen abbricht, vermag den Verlust der Ver-
trauenswdurdigkeit nicht zu sanieren. Eine Wiederher-
stellung des rechtmdéssigen Zustandes, entweder durch
einen Sonderbeauftragten oder die Parteien selbst,
vermag unter besonderer Berlicksichtigung aller fest-
gestellten Gesamtumstadnde nichts an den spruch-

mdssig getroffenen Massnahmen zu dndern.»

1 Die FMA nimmt ebenfalls Stellung zu den Kosten
der ausserordentlichen Vor-Ort-Kontrolle; diese
bestehen dem Grunde und der Hé6he nach zu Recht.

In grundséatzlicher Hinsicht fuhrt die FMA aus:

«Gemadss Art. 55 Abs. 4 TrHG kann die FMA bei Ver-
dacht eines Verstosses gegen die Bestimmungen des
TrHG, bei Vorliegen von Anhaltspunkten zu einem
solchen Verstoss oder zum Schutz von Kunden, Vor-
Ort-Kontrollen durchftihrenlassen. Die Vor-Ort-Kon-
trolle kann auch durch Dritte vorgenommen werden,
die dazu von der FMA beauftragt sind (Art. 54 Abs. 2
TrHG). Sofern im Zuge einer solchen Vor-Ort-Kont-
rolle eine Verletzung von aufsichtsrechtlichen Bestim-
mungen festgestellt wird, sind die Kosten der Vor-Ort-
Kontrolle vom gepriften Treuhdnder oder von der

gepruften Treuhandgesellschaft zu tragen.

192 GestttztaufArt. 28 Abs. 1Bst. ¢ SPG kann die FMA
ausserordentliche Kontrollen durchfihren oder durch-
fuhrenlassen, wenn Anhaltspunkte flr Zweifel Gber die
Wahrnehmung von Sorgfaltspflichten bestehen oder
Umsténde vorliegen, die den Ruf des Finanzplatzes als
gefdhrdet erscheinen lassen. Gemdss Art. 25 Abs. 3
SPG sind die Kosten einer ausserordentlichen Kontrolle
i.S.v. Art. 28 Abs. 1 Bst. ¢ SPG dem kontrollierten Sorg-
faltspflichtigen aufzuerlegen, falls durch die Untersu-
chung eine Verletzung aufsichtsrechtlicher Bestim-
mungen festgestellt wird. Die Kosten fur die
ausserordentliche Kontrolle werden vollumfanglich
vom Staat getragen, falls dem Kontrollierten kein Ver-
stoss gegen geltendes Recht nachgewiesen werden
kann (BuA 2010/123, S. 17/18 und S. 25/26).»
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19 Aufgrund des Berichts Uber die ausserordentliche
Kontrolle musste festgestellt werden, dass die Par-
teien wiederholt aufsichtsrechtliche Bestimmungen
nach dem TrHG und dem SPG verletzt haben. Die
insofern anfallenden Kosten sind daher den Verfu-

gungsadressaten aufzuerlegen.

ENTSCHEIDUNG DER FMA-BK

194 Gegendie Verfugungder FMA erhobenXundder Trust
Y Beschwerde bei der FMA-BK. Der Beschwerde wurde
mit der Massgabe keine Folge gegeben, dass der Entzug
der Bewilligungen nach Art. 25 Abs. 1lit. b TrHG erfolgt.

195 Die FMA-BK lasst es zunachst dahingestellt, ob
Art. 6 TrHG nicht abschliessend ist und damit Art. 25
Abs. 1lit.a TrHG anzuwenden wére. Denn der Entzug
istnach Auffassung der FMA-BKjedenfalls nach Art. 25
Abs. 1lit. b TrHG, der generell Gesetzesverstdsse

umfasst, auszusprechen.

19 Umfassend stutzt sich die FMA-BK auf die Richt-
linie der Treuhandkammer betreffend die Einhaltung
auslandischer Sanktionen, die am 27. November 2024
vonder Kammer gestutztauf Art. 64 Abs. 1Bst. hund
i TrHG erlassen worden ist. Die FMA-BK zitiert wort-
lich die einschlagigen Bestimmungen der Richtlinie:
Ingress zum Ziel der Richtlinie; Art. 1 Geltungsbereich;
Art. 2 Branchenstandard; Art. 3 Pflichten zur Einhal-
tung von OFAC-Sanktionen. Die FMA-BK halt fest,
dass die BeschwerdefUhrer unzweifelhaft gegen die
Richtlinie verstossen, insbesondere gegen deren
Art. 3 Bst. d, welcher lautet:

«d) Die Berufsangehorigen verpflichten sich, bereits
erkannte bestehende Geschéftsbeziehungen mit Bezug
zu OFAC-Sanktionen — soweit regulatorisch zuldssig —
unverzuglich zu beenden, soweit diese nicht bereits
unverzuglich nach Inkrafttreten der FMA-Mitteilung
2024/2 beendet worden sind. [...]»



GELDWASCHEREIPRAVENTION UND
ANDERE FINANZINTERMEDIARE
FMA-Praxis 2025

197 Die FMA-BK stellt sodann klar, dass eine von der
Treuhandkammer gestutzt auf Art. 64 Abs. 1Bst.hund
i TrHG erlassene Richtlinie eine verbindliche generelle,
an Treuhander und Treuhandgesellschaften gerich-
tete Norm darstellt, die unter den weiten Begriff der
«Verordnung» féllt. An diese haben sich die Beschwer-
defUhrer zu halten. Alsdann fuhrte die FMA-BK aus:

198 «Es kannkein Zweifel daran bestehen, dass derin Art
25Abs 1litb TrHG verwendete Begriff (gesetzliche Pflich-
ten» materiell zu verstehen ist und damit auch Verord-
nungen umfasst (idS StGH 1981/010 LES 1982, 122 Erw
10 —jedes glltige Gesetz im materiellen Sinn, mag es
sichalsoum ein Verfassungs- oder ein einfaches Gesetz

oderum eine blosse Verordnung handeln; [...]

Durch das nunmehr seit iber einem Jahr andauernde
beharrliche Weigern, die Geschéftsbeziehung zu den
vier erwdhnten Entitdten abzubrechen, verstossen
die BeschwerdefUhrer in schwerwiegender Weise
gegen die sie aus der erwdhnten Richtlinie treffende,
nach dem Gesagten als «gesetzlich» anzusehenden
Pflicht, was angesichts der, wie die Plenarversamm-
lung der Treuhandkammer véllig zutreffend erkannt
und in der erwdhnten Richtlinie deutlich zum Aus-
druck gebracht hat, dem Finanzplatz und dem Land
Liechtenstein drohenden eminenten Gefahren zwin-
gend zum Entzug der Bewilligungen fiihren muss. Ein
gleich effektives gelinderes Mittel steht nicht zur
Verfigung.»

199 Schliesslich halt die FMA-BK fest, dass die Verfu-
gung der FMA keine Strafe darstellt und dass sie im
offentlichen Interesse und unter Beachtung des

Verhaltnismassigkeitsprinzips erlassen worden ist:

«Da es vorliegend um kein Strafverfahren geht, kann
der Grundsatz nulla poena sine lege nicht berthrt sein.
Es werden die Beschwerdefthrer auch nicht, wie sie
es vermeinen, mit einem Berufsverbot <bestraft). Der

Entzug der Bewilligung ist keine Strafe, sondern die

Folge der tGiber ein Jahr andauernden, gegen die aus
der THK-Richtlinie vom 27.11.2024 resultierende
Verpflichtung verstossende Weigerung der Beschwer-
defuhrer, die Geschédftsbeziehungen abzubrechen.
Hétten sie sich richtlinienkonform verhalten, ddrften
sie auch weiterhin als Treuhdnder bzw. Treuhandge-

sellschaft tatig sein.

[.]

Erforderlichkeit: Wie sonst sollen die Beschwerdefih-
rer dazu gebracht werden, die erwdhnte Richtlinie
einzuhalten, nachdem sie sich seit tber einem Jahr
weigern, dies zu tun? Gelindere Mittel, die Beschwer-
defuhrer dazu zu bringen, sind nicht ersichtlich und
werden vonihnen auch nicht vorgeschlagen —im Gegen-
teil: Sie weigern sich weiterhin! Damit gibt es nur mehr

den Entzug als Massnahme.»

200 Fhenfalls zur angefochtenen Auferlegung von
Kosten nach Art. 25 Abs. 3 SPG nimmt die FMA-BK
Stellung. Auch diesbezlglich wird der Beschwerde
keine Folge gegeben. Die FMA-BK halt fest:

«In der angefochtenen Verfigung wurden [...] umfang-
reiche Sachverhaltsfeststellungen getroffen[..], aus
welchen sich in der rechtlichen Wdrdigung zahlreiche
Beanstandungen (Verstésse gegen das SPG) erga-
ben. Dies wird in der Beschwerde weitgehend unbe-
kdmpft gelassen, weshalb unzweifelhaft durch die
Untersuchung nicht nur eine, sondern zahlreiche
Verletzungen aufsichtsrechtlicher Bestimmungen
festgestellt wurden und folglich die Kosten der aus-
serordentlichen Kontrolle die Beschwerdefihrer zu
tragen haben (Art 25 Abs 3 SPG). Denn bei festge-
stellten Verletzungen aufsichtsrechtlicher Bestim-
mungen besteht betreffend die Auferlegung der
Kosten <kein Spielraumy, sodass «(egliche Verletzung»
aufsichtsrechtlicher Bestimmungen, die durch die
Untersuchung festgestellt wird, die Kostenfolge nach
sich zieht (BuA 123/2010, 34 und 54).»



Anmerkung der FMA

201 Dieimvorliegenden Fall ergangene Entscheidung
ist fur die FMA und deren Aufsichtspraxis von beson-

derer Bedeutung.

Die FMA ordnete in diesem Fall mittels prozessleiten-
der Verfugung eine ausserordentliche Vor-Ort-Kon-
trolle an und setzte angesichts konkreter Sanktions-
und Reputationsrisiken mittels einstweiliger Verfugung
eine Beobachterin ein. Diese Entscheidung ist in

Rechtskraft erwachsen.

In weiterer Folge entzog die FMA die Treuhanderbe-
willigungen primar gestutzt auf Art. 25 Abs. 1 Bst. a
TrHG wegen fehlender Vertrauenswdirdigkeit. Die
zusatzlich festgestellten Pflichtverletzungen gegen
das TrHG und das SPG qualifizierte die FMA als schwer-
wiegend, womit sie auch den Entzugstatbestand nach
Art. 25 Abs. 1Bst. b TrHG als erfullt erachtete.

Die FMA-BK bestatigte die Entscheidungder FMA und
stellte klar, dass die von der liechtensteinischen Treu-
handkammer gestutzt auf Art. 64 Abs. 1 Bst. hund i
TrHG erlassene Richtlinie betreffend die Einhaltung
auslandischer Sanktionen vom 27. November 2024
eine verbindliche, generell-abstrakte Norm und damit
ein Gesetz im materiellen Sinn darstellt. Die beharr-
liche Missachtung der darin normierten Pflichten —
insbesondere der Verpflichtung zur unverzuglichen
Beendigungbestehender Geschaftsbeziehungen mit
OFAC-Bezug - stellt eine schwerwiegende Verletzung
gesetzlicher Pflichtenim Sinne von Art. 25 Abs. 1Bst. b
TrHG dar und rechtfertigt bei fortgesetzter Nicht-
befolgung den Entzug der Treuhdnderbewilligung,
ohne dass mildere aufsichtsrechtliche Massnahmen

als gleich wirksam in Betracht kommen.

Des Weiteren ist nach Ansicht der FMA-BK mass-
geblich, dass die Beschwerdeflhrer denihnenaus der
THK-Richtlinie vom 27. November 2024 obliegenden
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Pflichten nicht nachgekommen sind und dass weder die
SECO-Freigabe einzelner Transaktionen im Rahmen
derlaufenden Verwaltung noch die Einsetzung eines

Beobachters daran etwas zu andern vermaogen.

Die FMA-BK hielt zudem fest, dass der Entzug der
Treuhanderbewilligung keine Strafe und kein Berufs-
verbot darstellt und daher den Grundsatz nulla poena
sine lege nicht beruhrt, sondern die aufsichtsrecht-
liche Folge der beharrlichen Missachtung der aus der
THK-Richtlinie vom 27.November 2024 resultierenden

Pflichten darstellt.

Hinsichtlich der Kostentragung nach dem SPG fuhrte
die FMA-BK aus, dass beiim Rahmen einer ausser-
ordentlichen Kontrolle festgestellten Verletzungen
aufsichtsrechtlicher Bestimmungen die Kosten der
Untersuchung gemaéss Art. 25 Abs. 3 SPG zwingend
den BeschwerdefUhrern aufzuerlegen sind, da bei
festgestellten —auch bloss formalen — Verstdssen
kein Spielraum besteht (BuA 123/2010, 34 und 54).

Die Beschwerde gegen den Bewilligungsentzug
wurde beim OGH als Verwaltungsgerichtshof
erhoben. Die Entscheidung der FMA-BK st derzeit
nicht rechtskraftig.

AUSKUNFTSERTEILUNG UND UBER-
MITTLUNG VON DOKUMENTEN; KEINE
GESONDERTE ANFECHTBARKEIT

Verfligung der FMA

202 Mit Verfugung hat die FMA der X AG gestutzt auf
Art. 28 Abs. 4 SPG aufgetragen, ihr binnen zwei Wochen
ab Rechtskraft der Verfigung samtliche Sorgfalts-
pflichtunterlagen zu konkret benannten Geschafts-

beziehungen (Fonds) zu Ubermitteln.
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203 Die X AGist eineim Handelsregister Liechtenstein
eingetragene Aktiengesellschaft, welche Uber eine
Bewilligungder FMAnachdem AIFMG und dem UCITSG
verflgt. Aufgrund dessenist die XAG befugt, in Liech-
tenstein die Dienstleistung der individuellen Portfo-
lioverwaltung zu erbringen. Diese Tatigkeit zahlt zum
Kerngeschaft der X AG. Auf Grundlage der liechten-
steinischen Bewilligung ist die X AG Uberdies in der
Offshore-Insel A als Fondsmanager anerkannt. Dort
verflgt sie weder Uber einen rechtlichen Sitz noch

Uber eine Niederlassung.

204 Anlasslich der Durchfuhrung einer Vor-Ort-Kon-
trolle in den Raumlichkeiten der X AG verlangte die
FMA Unterlagen betreffend die Geschaftsbeziehun-
gen zu professionellen Kunden, welche in A domizi-
liert sind. Die X AG machte geltend, sie seidazu nicht
verpflichtetet, da sie bezlglich des A-Geschéafts
lediglich in A sorgfaltspflichtig sei, nicht jedoch in
Liechtenstein. Im Hinblick auf die aufgetragene
Auskunftserteilung und Unterlagentibermittiung

beantragte sie eine rechtsmittelfahige Verflgung.

205 Die FMA fuhrt zunachst aus, dass sie aus-
schliesslich ihre eigene Zustandigkeit nach liech-
tensteinischem Recht festzustellen habe und die
Zustandigkeit der Behdrden von A nicht verfah-
rensgegenstandlich sei. Aufgrund ihrer Bewilligung
istdie XAG gemass Art. 3 Abs. 1Bst.iSPG als Sorg-
faltspflichtige zu qualifizieren. Sie Ubt die Dienst-
leistung der individuellen Portfolioverwaltung fur

Kundenin A berufsmaéssig aus. Die FMA halt fest:

206 «Gegensténdlich ist von Bedeutung, dass ein
Sorgfaltspflichtiger gemdss Art. 3 Abs. 1 Bst. i SPG
sorgfaltspflichtige Tatigkeiten von Liechtenstein aus
erbringt. [...]

207 Das SPG und die SPV sind immer dann anzuwen-
den, wenn ein Sorgfaltspflichtiger nach Art. 3 Abs. 1
oder 2 SPGim Sinne des Art. 5 Abs. 2 SPG tétig wird
bzw. einen Zweifel oder Verdacht hat. Dabei wird

grundsétzlich vom Territorialitatsprinzip ausgegan-
gen. Demgemdss ist die liechtensteinische Sorg-
faltspflichtgesetzgebung immer dann anwendbar,
wenn Téatigkeiten im Sinne des Art. 3 Abs. 1 SPG in

bzw. von Liechtenstein aus ausgetibt werden [...].

208 Sejtens der [X AG] erfolgen keine Reisetétigkei-
ten nach [A]. Die seitens der [X AG] erbrachten
Dienstleistungen werden an ihrem einzigen recht-
lichen Sitz in Vaduz, Liechtenstein erbracht. Ebenso
werden auch sémtliche Unterlagen zu den verfah-
rensgegensténdlichen [Fonds] in Vaduz verwahrt.
Dardber hinaus wurde die Korrespondenz unter einer
Mailadresse gefiihrt, welche eindeutig Liechten-
stein zurechenbar ist. Die charakteristische Leis-
tungserbringung (gegenstandlich die individuelle
Portfolioverwaltung) durch die [X AG] erfolgt somit
in Liechtenstein bzw. jedenfalls von Liechtenstein
aus undist folglich dem liechtensteinischen Hoheits-

gebiet zuzurechnen.»

209 Demzufolge untersteht die X AG dem SPG und
hat gemaéss Art. 28 Abs. 4 SPG den Aufsichtsbehor-
denauf Verlangen sdmtliche AuskUnfte zu erteilen
sowie Unterlagen und Abschriften zu Ubermitteln,
die diese zur Erfullung ihrer Aufgaben im Rahmen
dieses Gesetzes bendtigen. Beiden zur Diskussion
stehenden Geschaftsbeziehungen handelt es sich
um sorgfaltspflichtsrechtlich relevante Geschéafts-
beziehungen, sodass der FMA die relevanten Unter-

lagen zur Verflgung zu stellen sind.

ENTSCHEIDUNG DER FMA-BK

210 Gegen die Verfugung der FMA erhob die X AG
Beschwerde bei der FMA-BK. Diese hob die ange-
fochtene Verfligung ersatzlos auf, soweit die X AG
darinim Hinblick auf die A-Geschéaftsbeziehungen
als Sorgfaltspflichtige gemass Art. 3 Abs. 1Bsti SPG
qualifiziert worden war. Im Ubrigen wurde die

Beschwerde zurickgewiesen.



21 Die FMA-BK erklart die Beschwerde als unzu-
lassig. Die Anordnung der FMA, wonach der
BeschwerdefUhrerin aufgetragen wurde, Sorgfalts-
pflichtunterlagen vorzulegen, «stellt nichts anders
als eine prozessleitende Verfugung dar. Derartige
prozessleitende Verfligungen sind jedoch nach
standiger Rechtsprechung der Instanzgerichte
nicht gesondert anfechtbar.» Die FMA-BK fuhrt

dazuim Weiteren aus:

22 «Verfahrensleitende Verflgungen dienen ndmlich
nur der Ermittlung des Sachverhalts, der einer allfalli-
gen nachfolgenden Entscheidung zugrunde gelegt
werden kann, weshalb eine Entscheidung dartber, ob
undwelche Ermittlungshandlungen zu erfolgen haben,
nicht gesondert angefochten werden kann, weil sie
nicht an sich in die persénlichen Rechte des Betroffe-

nen eingreift.

[.]

213 Frst nach Abschluss des Ermittlungsverfahrens
kann eine entsprechende Endentscheidung (allenfalls
in Form einer Feststellungsentscheidung) ergehen.
Dies findet seinen Ausdruck auch darin, dass es zwar
von der Rechtsprechung anerkannt ist, dass auchim
Verwaltungsrecht Feststellungsverfligungen zuldssig
sind (VGH 2012/108 LES 2013, 15), jedoch Vorausset-
zung dafur das Vorliegen eines Feststellungsinteres-
ses und das Fehlen eines anderen Rechtsbehelfs ist.
In dieser Phase des Verfahrens besteht fur die
Beschwerdeflhrerin kein rechtliches Interesse an
einer entsprechenden Feststellung. Im Ubrigen wiirde
dies, wirde man ein Feststellungsinteresse bejahen,
dazu fuhren, dass prozessleitende Verfliigungen — wie
hier —noch vor Abschluss des Ermittlungsverfahrens
im Umwege einer Feststellungsverfligung bekdmpft
werden kénnten, was jedoch nicht mit der ratio legis
(effektive Sicherstellung der Sorgfalt bei der berufs-
mdssigen Ausubung der dem SPG unterstellten Tatig-
keiten und effektive Bekdmpfung der Geldwéscherei,

organisierten Kriminalitdt und Terrorismusfinanzie-
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rung im Sinne des SPG) nicht zu vereinbaren ist [...].
Sokommen der Finanzmarktaufsicht nach Art 28 SPG
umfangreiche Kompetenzen zu, insbesondere die
Anordnung von ordentlichen (Art 24 SPG) oder ausser-
ordentlichen Kontrollen (Art 25 SPG), was nur dann
effektiv ist, wenn diese Kontrollen umgehend und
umfassend vollzogen und nicht durch Rechtsbehelfe
oder Rechtsmittel der Betroffenen verzégert oder

beeintrachtigt werden kénnen.»

214 Zudem wies die FMA-BK darauf hin, dass die fach-
liche Qualifikation der Geschaftsleiter als dauer-hafte

Zulassungsvoraussetzungi.S.d. UCITSG ernsthaftin

Zweifel stiinde, sollte die X AG an der offenkundig der
stadndigen Rechtsprechung widersprechenden Auf-
fassung festhalten, nicht zur vollstandigen Heraus-
gabe der von der FMA nach dem SPG angeforderten

Unterlagen verpflichtet zu sein.

URTEIL DES VGH

25 Gegen die Entscheidung der FMA-BK erhob die X
AG Beschwerde beim VGH. Dieser wies die Beschwerde

ab und bestatigte die angefochtene Entscheidung.

26 |n grundsatzlicher Hinsicht fuhrt der VGH zunéchst

aus:

«Die FMA als Aufsichtsbehorde trifftim Rahmen ihrer
Aufsicht tber die Sorgfaltspflichtigen die erforderli-
chen Massnahmen. Sie kann insbesondere ordentliche

und ausserordentliche Kontrollen Gber die Einhaltung

der Bestimmungen des SPG durchfuhren oder durch-
fuhrenlassen (Art. 28 Abs.1Bst. bund c SPG). Sowohl

die Sorgfaltspflichtigen als auch Dritte haben der FMA

auf Verlangen sédmtliche Auskinfte zu erteilen sowie

Unterlagen und Abschriften zu Gbermitteln, die die

FMA zur Erfullung ihrer Aufsichtstatigkeitim Rahmen

des SPG benétigt (Art. 28 Abs. 4 und 1b SPG). Diese

Pflicht geht allen staatlich anerkannten Pflichten zur
Verschwiegenheit vor (Art. 28 Abs. 4 SPG).»
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27 Der VGH halt alsdann fest, dass durch die
Entscheidung der FMA-BK offenbleibe, ob die
Beschwerdeflhrerin dem SPG unterliegt oder nicht.
DarUber habe die FMA durch neuerliche Entschei-
dung zu befinden, welche ihrerseits angefochten

werden kénne:

«Es ist zwar richtig, dass durch die Aufhebung von
Spruchpunkt 1der FMA-Verfligung nicht rechtskraftig
festgestelltist, dass die Beschwerdefthrerinin Bezug
aufdie genannten Geschéftsverbindungen nicht dem
SPG unterliegt, doch ist die Beschwerdeftihrerin den-
noch durch die Aufhebung von Spruchpunkt 1 der
FMA-Verfligung nicht beschwert, weil die Beschwer-
defuhrerin eine allféllige neuerliche Entscheidung der
FMA, die Beschwerdefthrerin unterliege in Bezug auf
die genannten Geschéaftsbeziehungen dem SPG, wie-
derum mit Beschwerde an die FMA-BK und an den
Verwaltungsgerichtshof wird anfechten kénnen. Die
Beschwerdefuhrerin ist somit in ihrem Beschwerde-
recht nicht beeintrdchtigt. Eine Rechtsverweigerung

liegt nicht vor.»

28 Fine andere Frage ist hingegen, so der VGH, ob
eine verfahrensleitende Verflgung selbststandig
mit Verwaltungsbeschwerde (Art. 90 Abs. 1LVG) an
die Rechtsmittelinstanz anfechtbar ist. Der VGH
verneint die Frage, unter Bezugnahme auf die «stete
Rechtsprechungy. Er zitiert aus seinem Urteil vom
31.Marz 2023 (zu VGH 2023/007) wie folgt:

28 «Verfahrensleitende Verfigungen, wie die ver-
fahrensgegenstédndliche, dienen nur der Ermittlung
des Sachverhalts, der einer allfélligen nachfolgenden
Entscheidung zugrunde gelegt werden kann. Eine
Entscheidung dartber, ob und welche Ermittlungs-
handlung zu erfolgen hat, kann deshalb nicht geson-
dertangefochten werden, weil sie nicht an sich in die
persénlichen Rechte des Betroffenen eingreift. Sie
ist weder rechtsgestaltend (Art. 86 Abs. 2 Bst. a LVG)
noch rechtsfeststellend (Art. 86 Abs. 2 Bst. b LVG)

(OGH SV.2021.9 Erw. 7.5., LES 2021, 211). Treten im
Ermittlungsverfahren allfédllige Verfahrensméngel
auf, steht den Betroffenen das Recht zu, diese im
Hauptverfahren geltend zu machen. Dabei kénnen
alle mit der verfahrensleitenden Verfligung ange-
ordneten Massnahmen, wie hier der Vor-Ort-Kont-
rolle, und mit deren Durchfihrungin Zusammenhang
stehenden Fragen aufgeworfen werden (StGH
1999/58). Der Grundsatz, dass verfahrensleitende
Verfligungen nicht angefochten werden kdnnen, dient
der Verfahrensbeschleunigung und damit der Ver-
fahrensékonomie, was im 6ffentlichen Interesse liegt
(VGH 2017/061 Erw. 2.).»

URTEIL DES StGH

220 Gegen das Urteil des VGH reichte die X AG Indivi-
dualbeschwerde beim StGH ein. Dieser gab der
Beschwerde keine Folge und erkannte zu Recht, dass
die BeschwerdefUhrerin durch das Urteil des VGH in
ihrenverfassungsmassigund durch die EMRK gewahr-

leisteten Rechten nicht verletztist.

221 Der StGH halt fest, dass das Urteil des VGH letzt-
instanzlichi.S.d. Art. 15 Abs. 1 StGHG ist. Es sei aber
zu fragen, ob die angefochtene Entscheidung auch
als enderledigend zu qualifizieren sei. Dazu fUhrt der
StGH aus:

222 «lm Beschwerdefall geht es um die Frage, ob die im
ordentlichen Instanzenzug angefochtene FMA-Ver-
figung eine verfahrensleitende Verfligung ist und ob
sie als solche Uberhaupt selbststdndig anfechtbar ist.
Wenn Letzteres nicht der Fall ist, dann kann die ange-
fochtene VGH-Entscheidung aber auch nicht enderle-
digendim Sinne von Art. 15 Abs. 1 StGHG sein. Die vor-
liegende Individualbeschwerde wére dann an sich
zurtickzuweisen. Wenn aber eine Eintretensvorausset-
zung im ordentlichen Instanzenzug strittig war und in

diesem Zusammenhang eine Grundrechtsverletzung



geltend gemacht wird, prift der Staatsgerichtshof diese
Frage materiellim Rahmen der Grundrechtsrigen und

nicht als Eintretensvoraussetzung[...].»

223 Die BeschwerdefUhrerin rugte die Verletzung des
Rechts auf den ordentlichen Richter gemass Art. 33
Abs.1LVundArt.6 Abs. 1EMRK, des Beschwerderechts
gemass Art. 43 LV, des Rechts auf rechtliches Gehoér
gemass Art. 31 Abs. 1LV und des Willkirverbots. Daalle
diese Grundrechtsrugen letztlich auf dem gleichen
Beschwerdevorbringen beruhten, erschien es dem StGH
als sinnvoll, vorweg auf dieses einheitliche Vorbringen
einzugehenundanschliessend die sich daraus ergeben-

den Folgerungen fur die Grundrechtsrtigen zu prufen.

224 Der StGH gelangte zum Ergebnis, dass sich die
BeschwerdefUhrerin mit den wesentlichen Vorbringen
sowohl der FMA-BK als auch des VGH nicht ausein-
andergesetzt hatte. Insbesondere seisie nicht aufdas
nachvollziehbare Argument der FMA-BK eingegangen,
wonach das von der FMA durchgefuhrte Ermittlungs-
verfahren noch gar nicht abgeschlossenund deshalb
der Entscheid Uber die Sorgfaltspflicht der Beschwer-
defUhrerin verfruht erfolgt sei. Beider fehlenden Aus-
einandersetzung mit der wesentlichen Argumentation
der ordentlichen Instanzen hat die Beschwerdefuh-
rerin nach Auffassung des StGHihre Substantiierungs-
pflicht gemass Art. 16 i.V.m. Art. 40 Abs. 1 StGHG
verletzt. Damit ist den gesamten Beschwerdeaus-

fuhrungen die Grundlage entzogen.

225 Abschliessend hielt der StGH fest:

«Anzumerkenist aber, dass dem Staatsgerichtshof das
angefochtene Urteil des Verwaltungsgerichtshofs auch
materiellohne Weiteres verfassungskonform erscheint,
soinsbesondere auch insoweit, als verfahrensleitende
Verfagungen auch im Verwaltungsverfahren nicht
eigenstdndig anfechtbar sind. Entsprechend sind sie
auch nicht enderledigend und kénnen nicht gesondert

mit Individualbeschwerde angefochten werden.»
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Anmerkung der FMA

226 Die Entscheidungender FMABKunddes VGH sind
fur die FMA von besonderer Bedeutung, da bestatigt
wurde, dass Aufforderungen der FMA zur Herausgabe
von Sorgfaltspflichtunterlagen — wie sie im Rahmen
von Sorgfaltspflichtkontrollen erfolgen — nicht geson-
dert anfechtbare prozessleitende Verfugungen dar-
stellen. Es handelt sich hierbei um eine gesetzliche
Pflicht, der sowohl Sorgfaltspflichtige gemass Art. 3

SPG als auch Dritte unverziglich nachzukommen haben.

Die FMA-BK betonte, dass Geschéftsleiter einer Ver-
waltungsgesellschafti.S.d. UCITSG fachlich qualifiziert
sein mussen. Diese Qualifikation ware ernsthaft zu
bezweifeln, wenn die Beschwerdefluhrerin weiterhin
die klar widerlegte Rechtsauffassung vertritt, sie sei
nicht verpflichtet, der FMA auf deren Aufforderung

samtliche verlangten Unterlagen herauszugeben.

Auch der StGH hielt fest, dass das VGH Urteil ver-
fassungskonformist, insbesondere weil verfahrens-
leitende Verfugungenim Verwaltungsverfahren nicht
selbststandig anfechtbar und daher auch nicht

enderledigend sind.

EINLEITUNG EINES VERFAHRENS;
KEINE ANFECHTBARE ZUSTANDIG-
KEITSENTSCHEIDUNG

Verfahren vor der FMA

227 Xist zugelassener Rechtsanwalt und verflgt tber
eine Bewilligung nach dem 180a-Gesetz. Er wurde,
zusammen mit Y, vom Amt fur Justiz zum amtlichen
Liquidator von vier OFAC-sanktionierten Stiftungen
bestellt und im Handelsregister eingetragen. Kurze
Zeit spater wurden X und Y als Liquidatoren der
Stiftungen durch das Amt fur Justiz wieder abberufen

undim Handelsregister geldscht.
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228 \/on diesem Sachverhalt erlangte die FMAim Rah-
menihrer Aufsichtstatigkeit Kenntnis und ersuchte X
gestutzt auf Art. 16 Abs. 1180a-GesetziV.m. Art. 28
Abs. 4 SPGum Beantwortung samtlicher Fragen sowie
um Ubermittlung entsprechender Unterlagen. Der
Rechtsvertreter von X nahm zur Aufforderung der
FMA Stellung, jedoch unterblieben die Beantwortung
der erforderlichen Fragen sowie die Ubermittlung der

entsprechenden Unterlagen.

229 |m Anschluss daran leitete die FMA ein Verfahren
zur Feststellung des Sachverhalts gemass Art. 26
Abs. 1 FMAG ein. Unter vorlaufiger Beurteilung der

Rechtslage fuhrte sie zusammenfassend aus:

230 «Bej einem Feststellungsverfahren nach Art. 26
Abs. 1FMAG handelt es sichum ein Veerfahren, welches
von der FMA eingeleitet werden kann, wenn ein Zweifel
daran besteht, obdiein Art. 5 Abs. 1 FMAG genannten
Erlédsse (darunter das SPG) eingehalten werden oder
der Rufdes Finanzplatzes als gefdhrdet erscheint (vgl.
BuA 2004/9).

31 Geméss Art. 1Abs. 1SPG regelt das SPG die Sicher-
stellung der Sorgfalt beider berufsmassigen Ausibung
der diesem Gesetz unterstellten Tatigkeiten. Es
bezweckt die Bekdmpfung der Geldwéscherei, orga-
nisierten Kriminalitat und Terrorismusfinanzierungim
Sinne des Strafgesetzbuches (Art. 1 Abs. 2 SPG).

232 Dje Aufsicht und der Vollzug des SPG obliegt
gemdss Art. 23 Abs. 1 Bst. a SPG der FMA und haben
die Sorgfaltspflichtigen gemdss Art. 28 Abs. 4 SPG
den Aufsichtsbehdrden auf Verlangen sémtliche Aus-
kunfte zu erteilen sowie Unterlagen und Abschriften
zu Ubermitteln, die diese zur Erfullung ihrer Aufsichts-
tatigkeitim Rahmen dieses Gesetzes bendtigt. Diese
Pflicht geht allen staatlich anerkannten Pflichten zur

Verschwiegenheit vor.

23 Fin Liquidator unterliegtim Rahmen der Ausibung
seines Mandates der Sorgfaltspflicht nach Art. 3 Abs. 1
Bst. k Ziff. 2 oder Ziff. 4 SPG. Dabei haben vom
Handelsregister nach Art. 133 PGR amtlich bestellte
Liquidatorenim Liquidationsverfahren grundsétzlich
dieselben Pflichten und Verantwortlichkeiten wie der
ordentlich bestellte Liquidator nach Art. 132 PGR.
Hinsichtlich der Wahrnehmung der Sorgfaltspflichten
entspricht es aber nicht dem Sinn und Zweck des SPG,
dass der Liquidator nochmals sédmtliche Sorgfalts-
pflichten, fur die das bisherige Organ bereits sorg-
faltspflichtig war, neu erfullt. Dies bedeutet, dass sich
der Liquidator bei Ubernahme des Mandates Zugang
zu den Sorgfaltspflichtunterlagen verschaffen muss.
Sollten ihm aufgrund der Sorgfaltspflichtunterlagen
Zweifelin Bezug aufdie Identitat des Veertragspartners
oder derwirtschaftlich berechtigten Person entstehen,
so hat er die Feststellung und Uberpriifung des
Vertragspartners bzw. der wirtschaftlich berechtigten

Person neu selbst vorzunehmen.»

#4 Um die Anwendung der Sorgfaltspflichten hin-
sichtlich der verfahrensgegenstandlichen Stiftun-
gen durch X abschliessend Uberprifen zu kénnen,
erliess die FMA die Aufforderung, eine schriftliche
Stellungnahme einzureichenund sémtliche relevanten
Nachweise sowie die vollstandigen Sorgfaltspflicht-
unterlagen betreffend die Stiftungen der FMA zu

Ubermitteln.

ENTSCHEIDUNG DER FMA-BK

25 Gegendie Einleitung des Feststellungsverfahrens
der FMA erhob X Beschwerde beider FMA-BK. Diese

wies die Beschwerde als unzulassig zurtck.

236 Die FMA-BK hielt fest:



«Ob das Schreiben vom 27.08.2025iSd Rechtsprechung
des VGH (VGH 2015/084 LES 2016, 105) als Verfigung
zu qualifizieren ist, mag dahinstehen, denn es ist eine
Beschwerde jedenfalls unzuldssig: Es entspricht
namlich jahrzehntelanger konstanter Rechtsprechung
der liechtensteinischen Rechtsmittelinstanzen, dass
prozessleitende Verfligungen nicht bekdmpft werden
kénnen (VGH 2023/007 LES 2023, 167 Batliner uHa auf
zahlreiche Vorjudikate; zuletzt VGH 2024/028). Kann
Jjedoch eine prozessleitende Verfigung nicht bekdmpft
werden, kann erst recht die Bekanntgabe der Verfah-
renseinleitung nicht bekdmpft werden (argumentum
a fortiori). Der VGH instruktiv in VGH 2023/007 Erw.
2:«[Das]Rechtsmittel der Verwaltungsbeschwerde [ist]
gegen Erledigungen, die ein Verfahren nicht erledigen,
nicht zulassigl...].» Dem ist nichts hinzuzuftigen. Damit
war die Beschwerde als unzulassig zurlckzuweisen und

aufdas Beschwerdevorbringen nicht weiter einzugehen.»

237 |m Ubrigen, so die FMA-BK, ist die Frage der
behaupteten Unzustandigkeit der FMA in dieser
Phase des Verfahrens nicht justiziabel. Rechtsschutz
erhélt eine betroffene Person gegebenenfalls durch
Anfechtung einer das Verfahren abschliessenden
Entscheidung.

URTEIL DES VGH

238 Gegen die Entscheidung der FMA-BK erhob X
Beschwerde beim VGH. Dieser wies die Beschwerde

ab und bestatigte die angefochtene Entscheidung.

239 Der VGH weist die Argumentation des Beschwer-
deflhrers zurlck, die FMA habe eine Zustandigkeits-
entscheidung gefallt, ndmlich dahingehend, dass sie
im konkreten Fall zustandig sei, ein Ermittlungsver-
fahren (Verfahren zur Feststellung des Sachverhalts)
gegen den Beschwerdeflhrer einzuleiten und durch-
zufUhren. Der VGH fuhrt aus:
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240 «Dije FMA sorgt fur die Gewéhrleistung der Stabi-
litdt des Finanzmarktes Liechtenstein, den Schutz der
Kunden, die Vermeidung von Missbrduchen sowie die
Umsetzung und Einhaltung anerkannter internatio-
naler Standards (Art. 4 FMAG). Ihr obliegt die Aufsicht
und der Vollzug des Finanzmarktaufsichtsgesetzes
und weiterer flr den Finanzmarkt relevanter Gesetze,
wie des Sorgfaltspflichtgesetzes (Art. 5 Abs. 1Ingress
und Bst. p). Besteht der begrtiindete Verdacht, dass
Bestimmungen eines Gesetzes, fur dessen Vollzug
die FMA zustandig ist, wie das Sorgfaltspflichtgesetz,
verletzt wurden, kann die FMA ein Verfahren zur
Feststellung des Sachverhalts einleiten (Art. 26 Abs. 1
FMAG).»

241 Der VGH stellt sodannklar, dass die FMAim gegen-
standlichen Fall zustandig ist, den relevanten Sach-
verhalt zu ermitteln und die damit zusammenhan-
genden Rechtsfragen zu kléren. Eine rlckwirkende
Unzustandigkeit der FMA ergibt sich —unabhangig
vom Ausgang des Verfahrens — nicht. Im Weiteren
schliesst sich der VGH dem Vorbringen des Beschwer-
defUhrers nicht an, die FMA héatte eine rechtsmittel-
fahige Zustandigkeitsentscheidung fallen mussen,
was sie mitder Verfahrenseinleitung getan habe. Der
VGH halt sodann fest:

242 «Nach Art. 24 Abs. 4 LVG hat die Verwaltungsbe-
hérde nur Gber ihre Unzustandigkeit, nicht auch uber
ihre Zustandigkeit «mittels Entscheides» abzusprechen.
Dies macht auch Sinn. Ist die Behérde unzusténdig, soll
sie nicht verpflichtet sein, solange Ermittlungshand-
lungen durchzufihren, bis Uber ihre Unzustandigkeit
im Rechtsmittelverfahren rechtskréftig entschieden
ist. Demgegenuber soll es der Verwaltungsbehdrde
offenstehen, die Ermittlungen auch dann fortzusetzen,
wenn eine Verfahrenspartei die Unzustdndigkeit der
Behorde einwendet. Verwaltungsverfahren sollen még-
lichst rasch durchgefihrt werden (Art. 55 Abs. 2 LVG),
denn sie dienen vornehmlich dem &ffentlichen Inter-
esse und werden von amtswegen betrieben (Art. 57
Abs. 1, Art. 58 LVG: Amtswegigkeit) [...].»
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Abschliessend héalt der VGH fest, dass die FMA-BK die
Beschwerde zu Recht nicht meritorisch behandelt,
sondern zurlckgewiesen hat, sodass auch der VGH

keine meritorische Entscheidung zu treffen hatte.

Anmerkung der FMA

243 Der Beschwerdefuhrer erhob gegen die Ver-
fahrenseinleitung zur Sachverhaltsfeststellung
gemass Art. 26 FMAG Beschwerde an die FMA-BK
sowie gegenderen Entscheidunganden VGH. Zur
Verfahrenseinleitung brachte der Beschwerdefuh-
rer zusammengefasst vor, dass diese zwar formelle
Mangel aufweise —unter anderem das Fehlen einer
Rechtsmittelbelehrung, die fehlende ausdruckliche
Bezeichnungals Verfigung sowie das Unterbleiben
einer formalen Bezeichnung des Spruchs —, jedoch
materiell-rechtlich als rechtsmittelféahige Entschei-
dung zu qualifizieren sei. Die FMA hatte enderle-
digendim Sinne von Art. 90 Abs. 1LVG entschieden.

Die Entscheidungen der FMA-BKund des VGH sind
fur die FMA von besonderer Bedeutung, da erstmals
Uber die Zuladssigkeit einer Verfahrenseinleitung
nach Art. 26 Abs. 1FMAG entschieden wurde. Sowohl

die FMA-BK als auch der VGH bestatigen die Rechts-
ansicht der FMA, wonach ein Feststellungsverfah-
ren nach Art. 26 Abs. 1 FMAG immer eingeleitet
werden kann, wenn Zweifel an der Einhaltung derin
Art. 5 Abs. 1FMAG genannten Erlasse bestehen oder
der Ruf des Finanzplatzes als gefahrdet erscheint.
Werden diese Zweifel im Verlauf des Verfahrens
ausgeraumt, fuhrt dies nicht zu einer «rtckwirken-
den Unzustandigkeit» der FMA.

DarUber hinaus verdeutlichen diese Entscheidun-
gen, dass die Bekanntgabe einer Verfahrenseinlei-
tung als solche nicht anfechtbar ist. Rechtsschutz
erlangen Betroffene durch die Anfechtung einer das
Verfahren abschliessenden und sie belastenden

Straf-, Administrativ- oder Kostenentscheidung.

Der VGH hielt Uberdies fest, dass die Verwal-
tungsbehdrde nach Art. 24 Abs. 4 LVG nur Uber
ihre Unzustandigkeit, nicht hingegen uber ihre
Zustandigkeit mittels Entscheids abzusprechen
hat. Entgegen der Auffassung des Beschwerde-
fUhrers stellt die Verfahrenseinleitung daher
keine anfechtbare Zustandigkeitsentscheidung
der FMA dar.
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STICHWORTVERZEICHNIS

Die Zahlen verweisen auf die Randziffern des Textes.

Asset Management und Markte

— Betriebsstatte, inlandische

— Portfolioverwaltung, Delegation

— «shared office»

— Vermdgensverwaltungsgesellschaft, Organisation
— Vertraglich gebundene Vermittler

— Website, Verantwortlichkeit

— Wiederherstellung des rechtmassigen Zustands

— Wohlverhaltensregeln, Verletzung derselben

Banken

— Basiskonto nach Zahlungskontengesetz

— E-Geld-Institut, Organisation

— Gewabhr fur einwandfreie Geschaftstatigkeit

— Organisationsreglement

— Risikomanagement und Zahlungsverkehr

— Unterwerfungserklarung

— Verwaltungsrat, Zusammensetzung und Aufgaben
— Warnmeldungen

— Weiterbildung von Inhabern von SchlUsselfunktionen

— Wiederherstellung des rechtmassigen Zustands

Geldwaéschereipravention und Andere Finanzintermediére

— Anwendbarkeit der Sorgfaltspflichtgesetzgebung, rdumliche

— Auskunftspflichten
— Auslandisches Sanktionsrecht
Berufspflichten nach TrHG

— Entzugder Treuhanderbewilligung

Geschaftsprofil
— Liguidator, Bestellung und Aufgaben

— OFAC-sanktionierte Personen und Geschaftsbeziehungen

— Portfolioverwaltung, individuelle

— Risikomanagement

— Sorgfaltspflichten gemass SPG

— Staaten mit strategischen Mangeln
— Treuhandkammer, Richtlinien

—Vor-Ort-Kontrollen
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Unterwerfungserkldrung

Verhaltnismassigkeitsgrundsatz

Versicherungen und Vorsorgeeinrichtungen

— Abwicklung von Versicherungsvertragen

Aktionare mit qualifizierter Beteiligung, Alleinaktionar

— Bewilligungsvoraussetzungen

Entzug der Bewilligung
— Kapitalanforderung

Sonderbeauftragte, Einsetzung und Pflichten

Ubertragung von Versicherungsbestanden
— Versicherungsvermittler, Organisation

— Wiederherstellung des rechtmassigen Zustands

Verwaltungsverfahren

— Aufschiebende Wirkung von Verfugungen, Entzug
— Feststellungsverfahren

— Prozessleitende Verfligungen

— Substantiierungspflicht vor dem StGH

— Verfahrensleitende Verflgungen

— Verfassungsmassige Rechte

— Verhaltnismassigkeitsgrundsatz

— Versiegelung von Verfahrensunterlagen

— Verwarnung als Sanktion

— Vorsorgliche Massnahmen, einstweiliger Rechtsschutz

— Zivilgericht, Kompetenzen
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siehe Verfahrensleitende Verfligungen
224
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180a-G/
180a-Gesetz

Abs.

AFMS

AG

AlIFM

AIFMG

Art.

BankG

BankV

Bst.

BuA

bzw.

CRD

d.h.

Gesetz betreffend die Aufsicht Uber
Personen nach Art. 180a des

Personen- und Gesellschaftsrechts

Absatz

Ausschuss fur Finanzmarktstabilitat

Aktiengesellschaft

Verwalter alternativer Investmentfonds

Gesetz Uber die Verwalter alternativer

Investmentfonds

Artikel

Gesetz Uber die Tatigkeit und Beauf-
sichtigung von Banken, Finanzholding-
gesellschaften und gemischten

Finanzholdinggesellschaften

Verordnung Uber die Tatigkeit und
Beaufsichtigung von Banken, Finanz-
holdinggesellschaften und gemischten
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Buchstabe(n)

Bericht und Antrag

beziehungsweise

Richtlinie 2013/36/EU des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 26.06.2013
Uber den Zugang zur Tatigkeit von Kredit-
instituten und die Beaufsichtigung von

Kreditinstituten und Wertpapierfirmen

das heisst

DelVO

EBA

EGG

EIOPA
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FATF

FMAG

FMA-BK

idS

i.S.d.

ISG
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Delegierte Verordnung

Europaische Bankenaufsichtsbehorde

E-Geldgesetz

European Insurance and Occupational
Pensions Authority (Européische
Aufsichtsbehdrde fur das Versiche-
rungswesen und die betriebliche

Altersversorgung)

Europaische Menschenrechtskonvention

Europaische Freihandelsassoziation

European Securities and Markets
Authority (Europaische Wertpapier-
und Marktaufsichtsbehorde)

Europaische Union

Europaischer Wirtschaftsraum

Financal Action Task Force on

Money Laundering

(fort)folgende

Finanzmarktaufsicht Liechtenstein

Gesetz Uber die Finanzmarktaufsicht

FMA-Beschwerdekommission

in diesem Sinne

im Sinne des

Gesetz Uber die Durchsetzung

internationaler Sanktionen

in Verbindung mit



ANHANG

FMA-Praxis 2025

LES

LGBI.

lit.

LVG

MiFID

OFAC

OGH

PGR

RPR

Rz./Rz

SECO

SFIU

SICAV

SPG

SPV

StGH

StGHG

StPO

Liechtensteinische

Entscheidungssammlung

Liechtensteinisches Landesgesetzblatt

litera (Buchstabe)

Gesetz Uber die allgemeine

Landesverwaltungspflege

Richtlinie 2004/39/EG des Europaischen
Parlaments und des Rates vom 21.04.2004

Uber Markte fur Finanzinstrumente,

Nummer

Office of Foreign Assets Control (USA)

Furstlicher Oberster Gerichtshof

Personen- und Gesellschaftsrecht

Revisionsprufungsrichtlinie

Randziffer

(Schweizer) Staatssekretariat
fUr Wirtschaft

Stabsstelle Financial Intelligence Unit

société d'investissement a capital
variable; Aktiengesellschaft mit

veranderlichem Kapital

Sorgfaltspflichtgesetz

Verordnung zum Sorgfaltspflichtgesetz

Staatsgerichtshof

Gesetz Uber den Staatsgerichtshof

Strafprozessordnung

TrHG

TVTG

UCITSG

VersAG

VersVertG

VGH

vgl.

VVG

z.B.

ZDG

Ziff.

ZKG

Treuhandergesetz

Gesetz Uber Token und VT-Dienstleister

unter anderem(n)

Gesetz Uber bestimmte Organismen
fur gemeinsame Anlagen in Wert-

papieren

Gesetz betreffend die Aufsicht Uber

Versicherungsunternehmen

Versicherungsvertriebsgesetz

Verwaltungsgerichtshof

vergleiche

Vermdgensverwaltungsgesetz

zum Beispiel

Zahlungsdienstegesetz

Ziffer

Zahlungskontengesetz
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