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Sachverhalt:

A.

Die X. AG (nachfolgend: Beschwerdeflihrerin) bezweckt die pro-
fessionelle Verwaltung von Vermdgenswerten sowie die Erbringung samt-
licher damit im Zusammenhang stehender Dienstleistungen. Die Be-
schwerdeflhrerin ist seit dem Jahr 2004 als Vermégensverwalterin tatig
und der Selbstregulierungsorganisation des Vereins zur Qualitatssicherung
von Finanzdienstleistungen (nachfolgend: SRO VQF) zwecks Uberwa-
chung der Pflichten nach dem Geldwaschereigesetz (zit. in E. 3.2) ange-
schlossen. Die Einhaltung der Verhaltenspflichten in der Vermdgensver-
waltung wurde durch die Branchenorganisation flr unabhangige Vermo-
gensverwalter geprift (BOVV-Verhaltensregeln des VQF). A. ist
Alleinaktionar, alleiniger Verwaltungsrat und nach eigenen Angaben Ge-
schaftsfuhrer der Gesellschaft. Seine Ehefrau B. war bis im
Jahr 2019 Verwaltungsratin und Mehrheitsaktionarin. Das Ehepaar
AB. hat die Gesellschaft mitbegriindet. Angestellt sind das Ehe-
paar AB. sowie eine Mitarbeiterin. Die Geschaftstatigkeit der Be-
schwerdeflihrerin besteht gemass eigenen Angaben im Verwalten von in-
dividuellen Portfolios und der Erbringung von Family Office Services (z.B.
Concierge Services). Es handelt sich um ein sogenanntes Multi-Family
Office, das Ultra-High-Net-Worth-Familien vorwiegend aus Lateinamerika
betreut und im Jahr 2022 Vermdgen in der Hohe von knapp 60 Mio. Fran-
ken verwaltete. Zurzeit verwaltet die Beschwerdeflhrerin rund 119 Mio.
Franken.

A.a Am 27. Oktober 2022 ersuchte die Beschwerdefiihrerin die Eidgends-
sische Finanzmarktaufsicht FINMA (nachfolgend: Vorinstanz) um Erteilung
einer Bewilligung als Vermdgensverwalterin nach dem Finanzinstitutsge-
setz (zit. in E. 3.1).

A.b Mit Schreiben vom 2. Mai 2023 erkundigte sich die Vorinstanz nach
einem gegen B. laufenden Strafverfahren in den USA und Kun-
denbeziehungen der Beschwerdeflihrerin mit venezolanischen Funktiona-
ren, die mutmasslich in den Korruptionsfall rund um den staatlich kontrol-
lierten venezolanischen Olkonzern Petroleos de Venezuela S.A. (PDVSA)
involviert waren. Mit Schreiben vom 19. Mai 2023 beantwortete die Be-
schwerdefuhrerin die Fragen. Sie bestatigte, dass gegen B. eine
Anklage in den USA bestehe, wobei keine Beweise fur die Unterstellungen
existierten. B. sei deshalb 2019 als Organ und Geldwascherei-
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Verantwortliche zurtickgetreten und habe ihre Aktien A. Ubertra-
gen.

A.c Am 22. Mai 2023 erganzte die Beschwerdeflihrerin ihr Gesuch gestitzt
auf eine telefonische Nachfrage der Vorinstanz vom 21. Februar 2023. In
der Folge fand ein Schriftenwechsel zu Erganzungsfragen der Vorinstanz
statt.

A.d Mit Schreiben vom 7. Dezember 2023 teilte die Vorinstanz der Be-
schwerdeflhrerin ihre Vorbehalte hinsichtlich der Gewahr flr eine ein-
wandfreie Geschaftstatigkeit mit. Das ausgelagerte Risikomanagement, in-
terne Kontrollsystem (IKS) sowie die Geldwaschereifachstelle (GwG-Fach-
stelle) wurden von B. geleitet, gegen die derzeit ein Strafverfahren
in den USA hangig sei. Die Beschwerdefuhrerin habe Kundenbeziehungen
zu venezolanischen Funktionaren unterhalten, die in den mutmasslichen
Korruptionsfall PDVSA involviert seien, und betreue nach wie vor als poli-
tisch exponierte Personen (PEP) eingestufte auslandische Kunden. Die
SRO VQF habe mehrere Massnahmeverfahren gegen die Beschwerdefluh-
rerin geflihrt und sie aufgrund unterlassener Meldungen an die Meldestelle
fur Geldwascherei (MROS) mit einem Verweis sanktioniert. Die Vorinstanz
kindigte an, die Gewahr im laufenden Verfahren vertieft zu prifen, falls die
Beschwerdeflhrerin an ihrem Bewilligungsgesuch festhalten wolle, wobei
der Ausgang der Prifung offen sei. In diesem Verfahren, das mittels kos-
tenpflichtiger Verfliigung abgeschlossen wirde, wirde den Parteien das
rechtliche Gehoér gewahrt. Mit Schreiben vom 19. Dezember 2023 hielt die
Beschwerdeflihrerin am Bewilligungsgesuch fest.

A.e Mit Schreiben vom 29. April 2024 erklarte die Vorinstanz, dass sich die
bisherigen Vorbehalte nicht hatten ausrdumen lassen. Dabei handle es
sich um die Einbindung von B. in die Geschaftsstrukturen (IKS,
GwG-Fachstelle, Funktion als stv. Office Managerin) und ein mutmasslich
schwaches Geldwascherei-Abwehrdispositiv, das sich namentlich in nur
zurtickhaltend getatigten Meldungen an die MROS niederschlage. Zudem
habe die Beschwerdefuhrerin bis Ende 2020 ihren (ehemaligen) Kunden,
einen friheren hochrangigen venezolanischen Funktionar, bei einer Bank
in der Schweiz platzieren wollen. Die Vorinstanz gab der Beschwerdefuh-
rerin Gelegenheit, sich dazu zu aussern und Neuerungen mitzuteilen.

A.f Mit Schreiben vom 8. Mai 2024 Ubermittelte die Beschwerdeflhrerin
der Vorinstanz ein neues Organigramm, teilte mit, dass das Risikomanage-
ment, das IKS und die Compliance nun ausgelagert seien, die GwG-
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Fachstelle mit einer neuen Mitarbeiterin besetzt worden sei und bestatigte,
dass sie am Bewilligungsgesuch festhalte. Am 23. Mai 2024 reichte sie
weitere Unterlagen ein.

B.

Mit Verfigung vom 21. Juni 2024 wies die Vorinstanz das Gesuch der Be-
schwerdeflhrerin um Erteilung einer Bewilligung als Vermégensverwalterin
nach dem Finanzinstitutsgesetz (zit. in E. 3.1) ab (Dispositiv-Ziff. 1). Die
Beschwerdeflihrerin wurde angewiesen, ihre bewilligungspflichtige Tatig-
keit innert 30 Tagen nach Eintritt der Rechtskraft der Verfliigung einzustel-
len und innert gleicher Frist geeignete Nachweise im Sinne der Erwagun-
gen in Bezug auf die Einstellung ihrer bewilligungspflichtigen Tatigkeit bei-
zubringen (Dispositiv-Ziff. 2 und 3). Die Vorinstanz auferlegte der Be-
schwerdeflihrerin Verfahrenskosten von Fr. 15'000.— (Dispositiv-Ziff. 4).

C.

Mit Eingabe vom 22. August 2024 hat die Beschwerdefuhrerin Beschwerde
vor Bundesverwaltungsgericht erhoben. Sie beantragt, es seien die Dispo-
sitiv-Ziff. 1-3 der Verfugung vom 21. Juni 2024 aufzuheben und ihr die Be-
willigung als unabhangige Vermdgensverwalterin nach dem Finanzinsti-
tutsgesetz (zit. in E. 3.1) zu erteilen. Eventualiter seien Dispositiv-Ziff. 1-3
aufzuheben und die Sache zu neuem Entscheid im Sinne der Erwdgungen
an die Vorinstanz zurlickzuweisen. Subeventualiter sei Dispositiv-Ziff. 2,
soweit die Dauer der Frist zur Einstellung der Tatigkeit nach Eintreten der
Rechtskraft von 30 Tagen betreffend, aufzuheben und die Dauer der Frist
durch die Beschwerdeinstanz verhaltnismassig festzulegen. Die Be-
schwerdeflhrerin hat angeklindigt, ein Wiederwagungsgesuch an die Vor-
instanz zu stellen, und beantragt flr den Fall, dass die Vorinstanz auf das
Wiederwagungsgesuch nicht eintreten sollte, die Aufhebung von Disposi-
tiv-Ziff. 1 der angefochtenen Verfligung sowie gestutzt auf die inzwischen
vorgenommenen Anpassungen die Erteilung der Bewilligung als Vermo-
gensverwalterin durch die Beschwerdeinstanz.

D.

Nach der Erhebung eines Kostenvorschusses hat das Bundesverwaltungs-
gericht den Schriftenwechsel eréffnet und der Vorinstanz Frist zur Erstat-
tung einer Vernehmlassung angesetzt.

E.
Mit Eingabe vom 27. September 2024 hat die Beschwerdefuhrerin, unter
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Beilage des angekiindigten Wiedererwagungsgesuchs an die Vorinstanz
vom selben Tag, die Sistierung des Beschwerdeverfahrens beantragt.

F.

Mit Zwischenverfigung vom 30. September 2024 hat das Bundesverwal-
tungsgericht das Gesuch der Beschwerdeflihrerin um Sistierung des Be-
schwerdeverfahrens gutgeheissen und das Beschwerdeverfahren bis zum
Abschluss des Wiedererwagungsverfahrens vor der Vorinstanz sistiert. Der
Vorinstanz wurde die Frist zur Einreichung einer Vernehmlassung einstwei-
len abgenommen.

G.

Am 21. August 2025 hat die Vorinstanz dem Bundesverwaltungsgericht
ihre Verfugung vom 18. August 2025 zur Kenntnis gebracht, mit welcher
sie das Wiedererwagungsgesuch der Beschwerdefiihrerin abgewiesen
hat, soweit sie darauf eingetreten ist.

H.

Mit Eingabe vom 29. August 2025 hat die Beschwerdefuhrerin die Aufhe-
bung der Verfahrenssistierung und dessen Fortflhrung beantragt. Zudem
sei die Verfigung der Vorinstanz vom 18. August 2025 aus den Akten zu
weisen.

.

Mit Verfliigung vom 1. September 2025 hat das Bundesverwaltungsgericht
die Sistierung aufgehoben und das Beschwerdeverfahren wieder aufge-
nommen. Der Antrag der Beschwerdeflhrerin, die Verfigung der Vor-
instanz vom 18. August 2025 aus den Akten zu weisen, wurde abgewiesen
und der Vorinstanz erneut eine Frist zur Einreichung einer Vernehmlassung
angesetzt.

J.
Mit Vernehmlassung vom 1. Oktober 2025 beantragt die Vorinstanz, die
Beschwerde sei abzuweisen, soweit darauf einzutreten sei.

K.
Mit unaufgeforderter Stellungnahme vom 23. Oktober 2025 halt die Be-
schwerdefuhrerin an ihren Antrégen fest.

L.
Mit Eingabe vom 19. Méarz 2026 reicht die Beschwerdefuhrerin den Bericht
zur GwG-Prifung der aktuellen Prufperiode ein.
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Das Bundesverwaltungsgericht zieht in Erwagung:

1.

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

1.2 Anfechtungsobjekt im vorliegenden Beschwerdeverfahren bildet einzig
die vorinstanzliche Verfigung vom 21. Juni 2024, mit welcher das Bewiilli-
gungsgesuch der Beschwerdefihrerin abgewiesen wurde. Die Verfligung
vom 18. August 2025, mit welcher die Vorinstanz das Wiedererwagungs-
gesuch der Beschwerdefiihrerin abgewiesen hat, soweit darauf eingetreten
wurde, ist nicht Anfechtungsobjekt. Da die Beschwerdefuhrerin selbst das
Wiedererwagungsverfahren angestossen hat, liegt kein Fall von Art. 58 des
Verwaltungsverfahrensgesetzes vom 20. Dezember 1968 (VwVG,
SR 172.02) vor. Der abweisende Entscheid im Wiedererwagungsverfahren
verneint die Voraussetzungen einer Wiedererwagung und kann die im vor-
liegenden Beschwerdeverfahren angefochtene Verfliigung nicht ersetzen,
weshalb er nicht als mitangefochten gilt. Soweit sich die Ausfliihrungen der
Beschwerdeflihrerin (und auch der Vorinstanz) auf das Wiedererwagungs-
verfahren und die entsprechende Verfiigung vom 18. August 2025 bezie-
hen, ist darauf nicht einzugehen.

1.3 Die Beschwerde ist nur im Rahmen des Streitgegenstands zulassig.
Dieser wird durch den Gegenstand des angefochtenen Entscheids und
durch die Parteibegehren bestimmt, wobei der angefochtene Entscheid
den mdglichen Streitgegenstand begrenzt (BGE 133 Il 35 E. 2). Die Be-
schwerdeschrift an das Bundesverwaltungsgericht hat "die Begehren" zu
enthalten (Art. 52 Abs. 1 des Verwaltungsverfahrensgesetzes vom 20. De-
zember 1968 [VWVG, SR 172.021] i.V.m. Art. 37 VGG). Die gestellten Be-
schwerdebegehren sind zuldssig. Unzulassig ist dagegen der in N 132 der
Beschwerdeschrift fiir den Fall gestellte Antrag, dass die Vorinstanz auf ein
Wiedererwagungsgesuch nicht eintreten sollte. Zum einen handelt es sich
um einen bedingten und damit unzuldssigen Antrag (vgl. BGE 134 |1l 332
E. 2.2), zum anderen erweitert die Beschwerdefihrerin damit den Streitge-
genstand, was — unter Vorbehalt einer Nachbesserung gemass Art. 52
Abs. 2 VwWVG (Urteil des BGer 2C_258/2011 vom 30. August 2012
E. 1.2.2) — unzulassig ist (Urteil des BGer 2C_446/2007 vom 22. Januar
2008 E. 2.2). Insoweit ist auf die Beschwerde nicht einzutreten.
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1.4 Die Beschwerdefihrerin, eine anwaltlich vertretene Aktiengesellschaft
im Sinne von Art. 620 ff. des Obligationenrechts vom 30. Marz 1911 (OR,
SR 220), ist zur Beschwerde berechtigt (Art. 48 Abs. 1 VWVG). Sie hat das
Vertretungsverhaltnis durch schriftliche Vollmacht nachgewiesen (Art. 11
VwVG), den Kostenvorschuss bezahlt (Art. 63 Abs. 4 VWVG) und die Be-
schwerde frist- und formgerecht eingereicht (Art. 50 Abs. 1 und Art. 52
Abs. 1 VwWVG). Auf die Beschwerde ist im dargelegten Umfang einzutreten.

2.

2.1 Das Bundesverwaltungsgericht hat innerhalb des Streitgegenstands
das Recht von Amtes wegen anzuwenden und grundsatzlich den Sachver-
halt zugrunde zu legen, wie er sich im Zeitpunkt des Entscheids verwirklicht
hat und bewiesen ist (BGE 136 Il 165 E. 5.2; Urteil des BVGer B-5968/
2023 vom 30. Juli 2024 E. 5.10). Im Beschwerdeverfahren vor Bundesver-
waltungsgericht sind Noven — neue Tatsachen, neue Beweismittel — im
Rahmen des Streitgegenstands zulassig (Urteil des BVGer B-1583/2011
vom 8. Juni 2011 E. 3.1).

2.2 Die Beschwerdeflhrerin hatte im Beschwerdeverfahren beantragt, die
Verfiigung, mit welcher die Vorinstanz das Wiedererwagungsgesuch der
Beschwerdeflihrerin abgewiesen hatte, soweit sie darauf eingetreten war,
aus den Akten zu weisen. Diesen Antrag wies das Gericht ab (oben Sach-
verhalt |.). Die Wiedererwagungsverfigung blieb unangefochten. Sie bildet
auch nicht Streitgegenstand des vorliegenden Beschwerdeverfahrens
(oben E. 1.2). Die Beschwerdefuhrerin wirft der Vorinstanz vor, in der Wie-
dererwagungsverfiigung im Ergebnis eine materielle Beurteilung der Be-
schwerde an das Bundesverwaltungsgericht vorgenommen und die Be-
grindung der angefochtenen Verflgung erganzt zu haben. Gleichzeitig
halt die Beschwerdeflihrerin aber dafir, dass im Beschwerdeverfahren vor
Bundesverwaltungsgericht der Sachverhalt im Zeitpunkt des Beschwerde-
entscheids massgebend sei. Mit der Wiederaufnahme der Beschwerdever-
fahrens nach der Sistierung seien rechtsrelevante Tatsachen zu bertick-
sichtigen, die sich zeitlich nach der angefochtenen Verfiigung zugetragen
hatten. Diese Tatsachen hatte die Vorinstanz im Rahmen des Wiedererwa-
gungsverfahrens und in der Wiedererwagungsverfligung berlcksichtigt
und gewurdigt (betrifft die Auslagerung der Funktion der GwG-Fachstelle,
die Delegation von Verdachtsmeldungen und Vermdgensperren an die
ausgelagerte Stelle und den Bericht der GwG-Prufung 2025). Die Be-
schwerdeflhrerin hatte im Wiedererwagungsgesuch denn auch vorge-
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bracht, die in der angefochtenen Verfigung identifizierten Mangel, die ge-
gen eine Bewilligung sprachen, seien inzwischen behoben worden.

2.3 Die Beschwerdeflhrerin verhalt sich zwar widerspruchlich, indem sie
die Wiedererwagungsverfiigung nicht angefochten hat und diese im vorlie-
genden Beschwerdeverfahren aus den Akten gewiesen haben wollte, aber
die fraglichen Tatsachen, die sich nach Erlass der angefochtenen Verfi-
gung zugetragen haben und im Rahmen des Wiedererwagungsverfahrens
bertcksichtigt worden sind, im Beschwerdeverfahren trotzdem bertcksich-
tigt haben will. Das andert indessen nichts daran, dass das Bundesverwal-
tungsgericht (neue) Tatsachen bis zum Zeitpunkt des Entscheides berlick-
sichtigen muss (oben E. 2.1).

3.

3.1 Das Finanzinstitutsgesetz vom 15. Juni 2018 (FINIG, SR 954.1) ist am
1. Januar 2020 in Kraft getreten und enthalt die Bewilligungs- und Betriebs-
voraussetzungen fur Finanzinstitute. Vermogensverwalter sind, unabhan-
gig von der Rechtsform, Finanzinstitute und bendtigen eine Bewilligung der
FINMA (Art. 5 Abs. 1i.V.m. Art. 2 Abs. 1 Bst. a FINIG). Als Vermdgensver-
walter gilt gemass Art. 17 Abs. 1 FINIG, wer gestitzt auf einen Auftrag ge-
werbsmassig im Namen und fur Rechnung der Kundinnen und Kunden
Uber deren Vermogenswerte im Sinne von Art. 3 Bst. ¢ Ziff. 1-4 des Finanz-
dienstleistungsgesetzes vom 15. Juni 2018 (FIDLEG, SR 950.1) verfugen
kann (zu dieser Legaldefinition vgl. BVGE 2025 IV/4 E. 3.4). Nach Art. 3
Bst. c Ziff. 1-4 FIDLEG gelten als Finanzdienstleistungen die folgenden flr
Kundinnen und Kunden erbrachten Tatigkeiten: der Erwerb oder die Ver-
dusserung von Finanzinstrumenten; die Annahme und Ubermittlung von
Auftragen, die Finanzinstrumente zum Gegenstand haben; die Verwaltung
von Finanzinstrumenten (Vermégensverwaltung); die Erteilung von per-
sonlichen Empfehlungen, die sich auf Geschafte mit Finanzinstrumenten
beziehen (Anlageberatung). Der Vermogensverwalter verwaltet individu-
elle Portfolios (Art. 19 Abs. 1 FINIG). Gewerbsmassigkeit im Sinne des Fi-
nanzinstitutsgesetzes ist gegeben, wenn eine selbststandige, auf dauern-
den Erwerb ausgerichtete wirtschaftliche Tatigkeit vorliegt (Art. 3 FINIG).
Art. 19 der Finanzinstitutsverordnung vom 6. November 2019 (FINIV,
SR 954.11) konkretisiert die Gewerbsmassigkeit fur Vermégensverwalter.
Vermoégensverwalter Gben ihre Tatigkeit gewerbs- und im Sinne des Geld-
waschereirechts berufsmassig aus, wenn sie: a. damit pro Kalenderjahr ei-
nen Bruttoertrag von mehr als Fr. 50'000.— erzielen; b. pro Kalenderjahr mit
mehr als 20 Vertragsparteien Geschaftsbeziehungen aufnehmen, die sich
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nicht auf eine einmalige Tatigkeit beschranken, oder pro Kalenderjahr min-
destens 20 solche Beziehungen unterhalten; oder c. unbefristete Verfu-
gungsmacht tber fremde Vermdgenswerte haben, die zu einem beliebigen
Zeitpunkt 5 Mio. Franken Uberschreiten (Art. 19 Abs. 1 FINIV]). Vermo-
gensverwalter werden von der FINMA unter Beizug einer Aufsichtsorgani-
sation nach dem Finanzmarktaufsichtsgesetz beaufsichtigt (Art. 61 Abs. 1
FINIG): Die laufende Aufsicht Gber Vermdgensverwalter wird von der Auf-
sichtsorganisation wahrgenommen (vgl. Art. 43b FINMAG und Art. 84 FI-
NIV; Baker McKenzie Zurich [Hrsg.], Neue Finanzmarktarchitektur — Das
Wichtigste aus FIDLEG und FINIG, 2. Aufl., Bern 2021, N 685, 700, 714);
die Aufsichtsorganisation wird von der FINMA bewilligt und beaufsichtigt
(Art. 43a Abs. 1 und 2 sowie Art. 43c ff. FINMAG).

3.2 Finanzinstitute, die bei Inkrafttreten des Finanzinstitutsgesetzes am
1. Januar 2020 Uber eine Bewilligung nach einem Finanzmarktgesetz nach
Art. 1 Abs. 1 FINMAG fir die entsprechende Tatigkeit verfligten, bedurften
keiner neuen Bewilligung. Sie mussten die Anforderungen des Gesetzes
innert eines Jahres ab dessen Inkrafttreten erflllen (vgl. Art. 74 Abs. 1 FI-
NIG). Finanzinstitute, die nach bisherigem Recht keiner Bewilligungspflicht
unterstanden, die aber bei Inkrafttreten des Finanzinstitutsgesetzes neu ei-
ner Bewilligungspflicht unterstehen, melden sich innert sechs Monaten ab
Inkrafttreten des Gesetzes bei der FINMA. Sie mussen innert dreier Jahre
ab Inkrafttreten den Anforderungen des Gesetzes genligen und ein Bewil-
ligungsgesuch stellen. Bis zum Entscheid Uber die Bewilligung kénnen sie
ihre Tatigkeit fortfihren, sofern sie einer Selbstregulierungsorganisation
nach Art. 24 des Geldwaschereigesetzes vom 10. Oktober 1997 (GwG,
SR 955.0) angeschlossen sind und durch diese in Bezug auf die Einhaltung
der entsprechenden Pflichten beaufsichtigt werden (Art. 74 Abs. 2 FINIG).
In besonderen Fallen kann die FINMA die Fristen nach den Abs. 1 und 2
erstrecken (Art. 74 Abs. 4 FINIG; ndher zum Bewilligungsverfahren MURAT
ALKAN, FINMA-Bewilligung fur Vermogensverwalter: Voraussetzungen und
Herausforderung, Zirich/Genf 2025 [nachfolgend: FINMA-Bewilligung fir
Vermdgensverwalter], S. 28 f.). Die Vermdgensverwalter von individuellen
Kundenvermogen, sog. unabhangige oder externe Vermogensverwalter, —
wie die Beschwerdeflihrerin — waren bisher keiner prudenziellen Aufsicht
unterstellt (Botschaft des Bundesrates vom 4. November 2015 zum Fi-
nanzdienstleistungsgesetz [FIDLEG] und zum Finanzinstitutsgesetz [FI-
NIG], BBI 2015 8901 ff., 8903, 8928).

3.3 Anspruch auf die Bewilligung hat, wer die Voraussetzungen des mit
"Gemeinsame Bestimmungen" bezeichneten 2. Abschnitts des Finanzin-
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stitutsgesetzes (Art. 5-16) und die fir die einzelnen Finanzinstitute an-
wendbaren besonderen Voraussetzungen erflllt (Art. 7 Abs. 1 FINIG). Fir
Vermoégensverwalter bedeutet dies, dass sie die besonderen Vorausset-
zungen nach Art. 17-23 FINIG erflllen missen. Vermoégensverwalter ha-
ben eine Reihe von persoénlichen, finanziellen und organisatorischen Vor-
aussetzungen zu erflllen. Insbesondere missen sie den Nachweis dar-
Uber erbringen, ihren Sitz in der Schweiz zu haben, angemessen organi-
siert zu sein sowie Uber ausreichende finanzielle Garantien zu verfligen.
Ausserdem haben die fir die Oberleitung und Geschaftsfiihrung verant-
wortlichen Personen Gewahr fur eine einwandfreie Geschaftsfiihrung zu
bieten, tGber einen guten Ruf zu verfligen sowie die nétigen fachlichen Qua-
lifikationen aufzuweisen. Vermogensverwalter missen mit dem Bewilli-
gungsgesuch den Nachweis erbringen, dass sie von einer Aufsichtsorga-
nisation nach Art. 43a FINMAG beaufsichtigt werden.

3.4 Art. 9 FINIG regelt die Organisation eines Finanzinstituts. Nach dessen
Abs. 1 muss das Finanzinstitut angemessene Regeln zur Unternehmens-
fuhrung festlegen und so organisiert sein, dass es die gesetzlichen Pflich-
ten erfullen kann. Es identifiziert, misst, steuert und Uberwacht seine Risi-
ken einschliesslich der Rechts- und Reputationsrisiken und sorgt fur wirk-
same interne Kontrollen (Abs. 2). Der Bundesrat legt die Mindestanforde-
rungen an die Organisation der Finanzinstitute fest und tragt dabei nament-
lich den unterschiedlichen Geschaftstatigkeiten und Unternehmensgros-
sen sowie den Risiken der Finanzinstitute Rechnung (Abs. 3). Das Ge-
wahrserfordernis ist in Art. 11 FINIG festgelegt. Das Finanzinstitut und die
mit der Verwaltung und Geschéaftsfiihrung des Finanzinstituts betrauten
Personen mussen Gewahr fir eine einwandfreie Geschéaftstatigkeit bieten
(Art. 11 Abs. 1 FINIG). Die mit der Verwaltung und Geschaftsfihrung des
Finanzinstituts betrauten Personen mussen zudem einen guten Ruf ge-
niessen und die fur die Funktion erforderlichen fachlichen Qualifikationen
aufweisen (Art. 11 Abs. 2 FINIG). Die an einem Finanzinstitut qualifiziert
Beteiligten mussen ebenfalls einen guten Ruf geniessen und gewahrleis-
ten, dass sich ihr Einfluss nicht zum Schaden einer umsichtigen und soli-
den Geschaftstatigkeit auswirkt (Art. 11 Abs. 3 FINIG). Das Gewahrserfor-
dernis wird in Art. 13 FINIV konkretisiert (unten E. 7.2).

4.

4.1 Vorliegend ist zu beurteilen, ob die Vorinstanz das Bewilligungsgesuch
der Beschwerdefuhrerin zu Recht abgewiesen hat und demzufolge eine
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30-tagige Frist fur die Einstellung der bewilligungspflichtigen Tatigkeit so-
wie zum Beibringen entsprechender Nachweise ansetzen durfte.

4.2 Die Vorinstanz lehnt das Bewilligungsgesuch der Beschwerdefiihrerin
aus zwei Grinden ab. Erstens verneint sie die Institutsgewahr sowie die
personliche Gewahr von B. als faktische zweite Geschaftsflihrerin
sowie Mitbegriinderin der Beschwerdeflihrerin, ehemalige (Mehrheits-)Ak-
tionarin und Stellvertreterin ihres Ehegatten als Geschéaftsfiuhrer. Zweitens
verneint sie das Vorliegen einer angemessenen Verwaltungsorganisation.
Zur Begrindung fuhrt die Vorinstanz aus, dass Meldungen an die MROS
unter der Leitung der (damaligen) GwG-Verantwortlichen B. nur
zogerlich und unvollstandig vorgenommen worden seien. In den Jah-
ren 2017 und 2021 seien Meldepflichtverletzungen festgestellt worden.
B. sei am Versuch beteiligt gewesen, eine politisch exponierte
Person (PEP), die mutmasslich in einen Korruptionsfall verstrickt gewesen
und von der Schweiz als Sicherheits- und Reputationsrisiko eingestuft wor-
den sei, bei einer Schweizer Bank zu platzieren. Gleichzeitig sei B.

als Beschuldigte mit einem Strafverfahren in den USA wegen Beihilfe zur
Geldwascherei und Korruption konfrontiert. Die Beschwerdeflihrerin sei
grenzuberschreitend tatig, weise zahlreiche Beziehungen zu PEP und Ge-
schaftsbeziehungen mit erhdhtem Risiko (GemR) auf, weshalb ein starkes
GwG-Abwehrdispositiv notwendig sei. Es handle sich um einen Kleinstbe-
trieb rund um das Ehepaar A. und B. mit risikoreicher
Kundenstruktur.

4.3 Die Beschwerdefuhrerin rigt, die Vorinstanz habe den Sachverhalt zur
Gewahr fur eine einwandfreie Geschaftstatigkeit unvollstandig und unrich-
tig erhoben. B. sei keine Gewahrsperson und die fehlende Ge-
wahr des Instituts werde bestritten. Es seien inzwischen hinreichende An-
passungen in der Verwaltungsorganisation vorgenommen worden. Damit
fehle es an der Voraussetzung fir eine Bewilligungsverweigerung. Die Vo-
rinstanz sei nicht korrekt vorgegangen, indem sie — entgegen den Erwar-
tungen — keine Feststellungsverfiigung Gber die Gewahr getroffen, sondern
das Bewilligungsgesuch abschliessend beurteilt habe. Darlber hinaus
habe die Vorinstanz den Anspruch auf Behandlung nach Treu und Glau-
ben, das rechtliche Gehor und das Verhaltnismassigkeitsprinzip verletzt.

5.

5.1 Zum fairen Verfahren gehdort die Beachtung des Grundsatzes von Treu
und Glauben (Art.5 Abs.3 und Art. 9 der Bundesverfassung der
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Schweizerischen Eidgenossenschaft vom 18. April 1999 [BV, SR 101]).
Der Grundsatz von Treu und Glauben statuiert ein Verbot widerspruchli-
chen Verhaltens sowie des Rechtsmissbrauchs und verleiht einer Person
Anspruch auf Schutz des berechtigten Vertrauens in behoérdliche Zusiche-
rungen oder sonstiges, bestimmte Erwartungen begriindendes Verhalten
der Behodrden. Der Vertrauensschutz gilt auch in prozessualer Hinsicht
(BGE 1401 99 E. 3.6).

5.2 Die Beschwerdeflhrerin rigt, die Vorinstanz habe ohne Androhung und
ohne Ansetzen einer Nachbesserungsfrist die ersuchte Bewilligung verwei-
gert und die Einstellung der seit 20 Jahren ausgeutbten und seit 14 Jahren
ohne Beanstandung betriebenen und von der SRO VQF bewilligten Tatig-
keit verfugt. Die Vorinstanz habe in Aussicht gestellt, die Gewahr fir die
Einhaltung der Sorgfaltspflichten gemass Geldwaschereigesetz in einem
formellen Enforcementverfahren zu beurteilen. In der angefochtenen Ver-
fugung habe sie im Dispositiv jedoch nicht zur Gewahr Stellung genom-
men, sondern das Bewilligungsgesuch als Vermogensverwalterin abge-
lehnt. Dieses Vorgehen verletze Treu und Glauben. Die damals noch nicht
anwaltlich vertretene Beschwerdeflihrerin sei davon ausgegangen, dass
sich das Verfahren auf die Prifung der Gewahr fir die Einhaltung der Sorg-
faltspflichten nach dem Geldwaschereigesetz beschranke; die Korrespon-
denz der Vorinstanz sei jeweils mit "Gewahr fur eine einwandfreie Tatigkeit"
bezeichnet gewesen. Sie sei sich nicht bewusst gewesen, dass die Vorbe-
halte der Vorinstanz zur Gewahr das Bewilligungsverfahren gefahrden
konnten, und sei von der Bewilligungsverweigerung vollig Uberrascht ge-
wesen, ansonsten sie rechtzeitig die erforderlichen Massnahmen ergriffen
hatte. Die Anordnung der Einstellung der Tatigkeit sei nicht vorhersehbar
gewesen. Die Beschwerdefuhrerin bringt weiter vor, die Vorinstanz habe
nicht nur eine Bewilligung als (neue) Vermogensverwalterin verweigert,
sondern zugleich eine bisher (Ubergangsrechtlich) bestehende Bewilligung
einer Selbstregulierungsorganisation gemass Art. 2 Abs. 3 Bst. e aGwG (in
der bis zum 1. Januar 2020 glltig gewesenen Fassung) entzogen. Dieses
Vorgehen sei unverhaltnisméssig. Die Formulierung der Ubergangbestim-
mung im Finanzinstitutsgesetz weise auf den Kern des Problems hin: Die
Beschwerdeflhrerin sei keine Vermdgensverwalterin, die bisher keiner Be-
willigungspflicht unterstanden habe. Vorliegend werde nicht die Aufnahme
einer neuen Tatigkeit verweigert, sondern eine bisher bewilligte Tatigkeit
unter einem neuen Gesetz verweigert und die Bewilligung entzogen. Dem
Gesetzgeber seien die Konsequenzen im Fall einer Verweigerung der Be-
willigung unter dem Finanzinstitutsgesetz fir bisher unter dem Geldwa-
schereigesetz bewilligte Vermogensverwalter entgangen.
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5.3 Die Beschwerdeflhrerin verfiuigte Uber keine Bewilligung der FINMA.
Sie war vor Inkrafttreten des Finanzinstitutsgesetzes und vor Einreichung
des Bewilligungsgesuchs als sogenannt unabhangige oder externe Vermé-
gensverwalterin tatig und musste sich zwecks Aufsicht tGber die Einhaltung
der Pflichten nach dem 2. Kapitel des Geldwaschereigesetzes einer durch
die FINMA anerkannte Selbstregulierungsorganisation (SRO) anschlies-
sen oder sich direkt der FINMA unterstellen (DUFI). Das Gesuch um Ertei-
lung der Bewilligung nach Art. 74 Abs. 2 FINIG in Verbindung mit Art. 5 FI-
NIG ist keine "Bewilligungs-Verlangerung", sondern ein erstmaliges Ge-
such nach dem Finanzinstitutsgesetz (in der Terminologie der Vorinstanz
eine "Erstbewilligung"). Zwar besteht auf eine Polizeibewilligung ein An-
spruch, wenn die Voraussetzungen erflllt sind (vgl. Art. 7 Abs. 1 FINIG);
wenn sie nicht erflllt sind, besteht aber weder Anspruch auf Androhung der
"Verweigerung" (recte: Nicht-Bewilligung) noch ein Anspruch auf Anset-
zung einer Nachfrist zur Verbesserung. Die Verfligung erging im Verfahren
nach dem Finanzinstitutsgesetz — nicht nach dem Geldwaschereigesetz —
und das Dispositiv beantwortet das Gesuch. Die Riige der Verletzung von
Treu und Glauben geht an der Sache vorbei.

5.4 Eine Bewilligung nach dem Geldwaschereigesetz besteht und bestand
vorliegend nicht (auch wenn der Anschluss an eine SRO seit dem 1. Januar
2020 fur Finanzintermediare nach Art. 2 Abs. 3 GwG in die Nahe einer Po-
lizeibewilligung geruckt ist, vgl. dazu BVGE 2023 1V/4 E. 5.3); die SRO
VQF ubte lediglich die Aufsicht aus, ohne eine Bewilligung zu erteilen (vgl.
Art. 12 Bst. ¢ GwG in der bis zum 1. Januar 2020 gultig gewesenen Fas-
sung). Es handelt sich somit vorliegend nicht um eine verwaltungsrechtli-
che Massnahme, die vorgangig anzudrohen ware. Die Verfligung erteilt die
ersuchte Bewilligung nicht, aber sie entzieht keine Bewilligung. Die Nicht-
Erteilung der Bewilligung bedeutet eine Verneinung der (momentanen) Be-
willigungsfahigkeit unter der neuen gesetzlichen Regelung. Das Vorgehen
der Vorinstanz erweist sich nicht als unverhaltnismassig. Anzumerken ist,
dass die Vorinstanz in ihrer Korrespondenz stets auf das Bewilligungsge-
such als Vermogensverwalterin Bezug genommen hat, weshalb der Be-
schwerdeflhrerin klar sein musste, dass die Abklarungen zur Gewahr fur
eine einwandfreie Geschaftstatigkeit in diesem Zusammenhang stattgefun-
den haben. Dies gilt auch fir den Hinweis im Schreiben vom 7. Dezember
2023: "Sofern die Gesuchstellerin an ihrem Bewilligungsgesuch festhalten
mochte, wird die FINMA die Gewahr im laufenden Verfahren vertieft prifen,
wobei der Ausgang der Prufung offen ist. In diesem Verfahren, das vom
Geschéaftsbereich Enforcement der FINMA gefuhrt und mittels kostenpflich-
tiger Verfligung abgeschlossen wurde, wirde den Parteien das rechtliche
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Gehor eingeraumt”. Auch die Auffassung der Beschwerdefiihrerin, wonach
das Bewilligungsgesuch noch hangig sei (Beschwerde, N 130), trifft nicht
Zu.

5.5

5.5.1 Die Beschwerdeflhrerin rugt, die Vorinstanz héatte statt der Beurtei-
lung des Bewilligungsgesuchs nur eine Feststellung zur Gewahr treffen
dirfen. Sie habe die Beurteilung der Gewahr in einem separaten En-
forcementverfahren in Aussicht gestellt, aber keine Feststellungsverfugung
getroffen, sondern die Bewilligung einer bisher bewilligten Tatigkeit verwei-
gert.

5.5.2 Die Vorinstanz flhrt aus, die Beschwerdefiihrerin habe mit ihrem Ge-
such um eine Bewilligung und damit um eine Gestaltungsverfligung er-
sucht. Ein Feststellungsbegehren sei subsididr zu einem Gestaltungsbe-
gehren, weshalb kein Anspruch auf eine vorgangige oder separate Fest-
stellungsverfigung zur Gewahr bestehe.

5.5.3 Die Vorinstanz hat im Bewilligungsverfahren stets mitgeteilt und da-
rauf hingewiesen, dass sie Vorbehalte in Bezug auf das (Bewilligungs-)Er-
fordernis der Gewahr flr eine einwandfreien Geschéaftstatigkeit habe, und
hat zu keinem Zeitpunkt (nur) eine Feststellungsverfligung in Aussicht ge-
stellt. Die Beschwerdefuhrerin hat um eine Bewilligung ersucht, um die sie
aufgrund der neuen Gesetzgebung ersuchen musste (oben E. 3.2), und
diese hat die Vorinstanz nicht erteilt (negative Leistungsverfigung).

5.6 Die Beschwerdeflhrerin bringt vor, die angefochtene Verfligung sei von
einer unzustandigen Abteilung der Vorinstanz getroffen worden. Die Vor-
instanz habe einen Entscheid ihrer Enforcementabteilung in Aussicht ge-
stellt, die Verfigung sei aber durch die Abteilung Asset Management ge-
troffen worden; das sei wider Treu und Glauben. Die Beschwerdeflihrerin
zeigt nicht auf, inwiefern diesbezlglich eine Bundesrechtsverletzung vor-
liegen oder welche Organisationsbestimmung der Vorinstanz verletzt sein
sollte. Verfugungen werden von der Geschéftsleitung der FINMA erlassen
in allen Geschaften, die nicht nach Art. 2° dem Verwaltungsrat zum Ent-
scheid ubertragen sind (Art. 14 Abs. 3 des Organisationsreglements
FINMA vom 18. Dezember 2008; vgl. Art. 5 und Art. 21 des Geschéftsreg-
lements FINMA vom 1. April 2025). Die angefochtene Verfigung ist, wie in
Art. 48 Abs. 1 des Geschéaftsreglements FINMA vorgesehen, vom Direktor
und der Leiterin des damaligen Geschéftsbereichs Asset Management
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unterzeichnet (Art. 48 Geschaftsreglement FINMA). Die Rige der Verlet-
zung von Treu und Glauben geht an der Sache vorbei.

6.

6.1 Aus dem Anspruch auf rechtliches Gehdr folgt die Verpflichtung der Be-
horde, ihren Entscheid zu begrinden (vgl. Art. 35 Abs. 1 VWVG). Die Be-
grindung einer Verfigung muss so abgefasst sein, dass sich der Be-
troffene Uber die Tragweite des Entscheids Rechenschaft geben und ihn in
voller Kenntnis der Sache an die hdhere Instanz weiterziehen kann
(BGE 141 11l 28 E. 3.2.4). Die Verfiigung muss kurz die wesentlichen Uber-
legungen nennen, von denen sich die Behdrde hat leiten lassen und auf
die sie ihren Entscheid stutzt (BGE 142 11l 433 E. 4.3.2). Dabei ist es nicht
erforderlich, dass sie sich mit allen Parteistandpunkten einlasslich ausei-
nandersetzt und jedes einzelne Vorbringen ausdricklich widerlegt. Viel-
mehr kann sie sich auf die fur den Entscheid wesentlichen Punkte be-
schranken (BGE 136 | 229 E. 5.2). Eine Verletzung der Begrindungspflicht
ist zu verneinen, wenn eine sachgerechte Anfechtung des vorinstanzlichen
Entscheids méglich war (BGE 150 V 474 E. 4.1).

6.2 Die Beschwerdefuhrerin bringt vor, die Vorinstanz stitze ihre Verfu-
gung haufig auf Behauptungen und Mutmassungen, ohne diese mit Tatsa-
chen zu belegen. Soweit die Vorinstanz die Vorwurfe in der Verfigung nicht
naher begriinde und nachweise, entziehe sie der Beschwerdeflhrerin die
Maoglichkeit, gegen diese Begrindung und Nachweise zu argumentieren.
Faktisch fuhre dies zu einer gesetzeswidrigen Umkehr der Beweislast: Die
Beschwerdeflihrerin misse den unmdglichen Beweis flr negative Tatsa-
chen erbringen.

6.3 Die Begrundungspflicht als Teilgehalt des Gehdrsanspruchs ist nicht
verletzt. Die Begriindung der angefochtenen Verfligung gentigt den Anfor-
derungen der bundesgerichtlichen Rechtsprechung an die Begrindungs-
pflicht. Die Vorinstanz fihrt aus, weshalb sie die Bewilligungsvorausset-
zungen als nicht erfullt erachtet. Die Beweislast fur die tatsachlichen Vor-
aussetzungen der Bewilligung (Art. 7 ff. FINIG), wozu auch die Gewahr und
die angemessene Verwaltungsorganisation gehort, liegt bei der Beschwer-
deflihrerin. Dabei handelt es sich nicht um negative Tatsachen. Von einer
Beweislastumkehr kann keine Rede sein. Die Rlge ist unbegriindet.

7.
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7.1 Die Institutsgewahr umschreibt das Erfordernis einer einwandfreien
Geschaftstatigkeit des gesuchstellenden Finanzinstituts selbst; das indivi-
duelle Gewahrserfordernis betrifft die mit der Verwaltung und Geschafts-
fuhrung des Finanzinstituts betrauten Personen, mithin Personen in Lei-
tungsfunktionen (vgl. Art. 11 Abs. 1 FINIG). Diese miissen zudem einen gu-
ten Ruf geniessen und die fir die Funktion erforderlichen fachlichen Qua-
lifikationen aufweisen (Art. 11 Abs. 2 FINIG). Die an einem Finanzinstitut
qualifiziert Beteiligten missen ebenfalls einen guten Ruf geniessen und
gewabhrleisten, dass sich ihr Einfluss nicht zum Schaden einer umsichtigen
und soliden Geschaftstatigkeit auswirkt (Art. 11 Abs. 3 FINIG), wobei als
qualifiziert beteiligt gilt, wer direkt oder indirekt mit mindestens 10 % des
Kapitals oder der Stimmen beteiligt ist oder die Geschaftstatigkeit auf an-
dere Weise massgebend beeinflussen kann (Art. 11 Abs. 4 FINIG). Die Ge-
wahr muss dauerhaft vorliegen, wahrend der gesamten Tatigkeit. Eine Pri-
fung findet jedoch nicht laufend statt, sondern anlassbezogen (Bewilli-
gungsgesuch, im Rahmen von Enforcementverfahren bei erkennbaren
Missstanden oder bei Mutationen im Bestand der Organmitglieder oder
beim Wechsel qualifiziert Beteiligter [betreffend Banken vgl. ROLF SETHE,
Lehren aus der Credit Suisse-Krise — Anderungsbedarf bei der Gewahrs-
prufung, in: SZW 2026/1, S. 3 ff., S. 6]).

7.2 Das Bewilligungsgesuch hat beziglich der mit der Verwaltung und Ge-
schaftsfihrung betrauten natirlichen Personen sowie der Inhaber einer
qualifizierten Beteiligung insbesondere folgenden Angaben und Unterla-
gen zu enthalten: Angaben Uber Nationalitat, Wohnsitz, qualifizierte Betei-
ligungen am Finanzinstitut oder an anderen Gesellschaften und hangige
Gerichts- und Verwaltungsverfahren, der von der betreffenden Person un-
terzeichnete Lebenslauf, Referenzen, der Privatauszug aus dem Strafre-
gister-Informationssystem VOSTRA und der Betreibungsregisterauszug
oder entsprechende auslandische Bestatigungen bei Wohnsitz im Ausland
(Art. 13 Abs. 1 Bst. a FINIV). Bei der Beurteilung der Gewahr der mit der
Verwaltung und Geschéftsfihrung betrauten Personen sind unter anderem
die vorgesehene Tatigkeit beim Finanzinstitut sowie die Art der beabsich-
tigten Anlagen zu bertcksichtigen (Art. 13 Abs. 2 FINIV). Inhaberinnen und
Inhaber einer qualifizierten Beteiligung mussen der FINMA gegenuber in
einer Erklarung darlegen, ob sie die Beteiligung fur eigene Rechnung oder
treuhanderisch fur Dritte halten und ob sie fur diese Beteiligung Optionen
oder ahnliche Rechte eingerdumt haben (Art. 13 Abs. 3 FINIV). Halten wirt-
schaftlich oder in anderer Weise verbundene Personen gemeinsam min-
destens 10 % des Kapitals oder der Stimmen des Finanzinstituts oder be-
einflussen Personen gemeinsam auf andere Weise die Geschéftstatigkeit
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des Finanzinstituts massgebend, so gelten diese als ein qualifizierter Be-
teiligter nach Art. 11 Abs. 4 FINIG (Art. 13 Abs. 5 FINIV).

7.3 Die Vorinstanz qualifiziert B. als Gewahrstragerin, weil sie —
neben dem Geschaftsfuhrer, ihrem Ehemann, — als faktische zweite Ge-
schaftsflhrerin oder Stellvertreterin ihres Ehemanns tatig sei. Es liege
nahe, dass die Beschwerdeflihrerin operativ nach wie vor durch das Ehe-
paar gefuhrt werde. Zumindest habe B. eine weiterhin einflussrei-
che Stellung innerhalb des Instituts, was zu Bejahung der Gewahrseigen-
schaft genige. Die Vorinstanz wertet sodann verschiedene vergangene
und aktuelle Umstande in Bezug auf B. als gewahrsrelevant: ihre
frihere Tatigkeit und ihr Verhalten als GwG-Verantwortliche (Vorkomm-
nisse betreffend Meldepflicht), den Versuch, einen Kunden durch Verharm-
losung eines laufenden Strafverfahrens bei einer Schweizer Bank unterzu-
bringen und den Umstand, dass sie Beschuldigte in einem Strafverfahren
in den USA ist, wobei die berufsspezifische Tatigkeit betroffen ist. Die Vor-
instanz kommt zum Schluss, B. kénne aufgrund ihres nachlassi-
gen widerwilligen Verhaltens im Umgang mit Geldwaschereirisiken, der
mangelnden Bereitschaft, die gesetzlichen Verhaltens- und Meldepflichten
pflichtbewusst umzusetzen, und der Schwere der vorgeworfenen Taten in
den USA keine positive Prognose fur eine einwandfreie Geschaftsfuhrung
attestiert werden. Es liege nahe, dass sie auch in Zukunft ihren Einfluss in
der Gesellschaft nutzen werde, um primar ihre Kunden zu schitzen. Ge-
stitzt auf diese Umstande spricht die Vorinstanz B. die personli-
che Gewahr ab.

7.4 Die Beschwerdefiihrerin bestreitet, dass B. eine Gewahrspo-
sition im Betrieb einnehme, und verweist auf ihr neues Pflichtenheft. Sie
habe keinen massgebenden Einfluss (mehr) auf die Geschaftstatigkeit. Es
handle sich um eine unbewiesene Behauptung. Die Vorinstanz erbringe
keinen Nachweis daflir, dass B. als faktisches Organ agiere.
B. habe ihre Funktionen aus Angst vor negativen Konsequenzen
des Strafverfahrens in den USA auf das Bewilligungsverfahren sukzessive
aufgegeben. Sie habe ihre Aktien zuerst an ihren Neffen und nach Widerruf
dieser Schenkung (der im Schenkungsvertrag vorbehalten worden sei) an
ihren Ehemann Ubertragen. Die Schenkung sei zum Zweck erfolgt, die
Funktion als Gewahrsperson aufzugeben. Es handle sich nicht um eine
fingierte Ubertragung. Die Vorinstanz habe versaumt, B. zu ihrer
Stellung zu befragen. Die Vorwirfe der US-Behdrden betrafen angeblich
inkriminierte Handlungen in den Jahren 2011-2013 und seien unbewiesene
Behauptungen. B. habe zu den Vorwirfen in dem nun schon finf
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Jahre dauernden Verfahren keine Stellung nehmen dirfen. Bekanntlich
fuhrten Anschuldigungen von US-Behdrden nicht zwingend zu Verurteilun-
gen. Die Vorinstanz musse sich an die Unschuldsvermutung halten. Sie
solle sich darauf beschranken, den Entzug der Gewahr flir den Fall einer
Verurteilung in Aussicht zu stellen. Unbewiesene Vorwirfe als Grund fir
eine negative Prognose zur Gewahr anzuflihren, sei im Verwaltungsrecht
unzulassig.

7.5

7.5.1B. ist Mitgriinderin, ehemalige Verwaltungsratin beziehungs-
weise Delegierte des Verwaltungsrats (2004 bis 2019), GwG-Verantwortli-
che (2004 bis 2019, wobei sie in den Selbstdeklarationen zuhanden der
SRO VQF ab 2021 erneut als im GwG-Bereich tatige Person angegeben
wurde) und Hauptaktionarin (65 %, bis 2020) der Beschwerdeflhrerin. Sie
hat ihre Aktien am 2. Marz 2020 an ihren Neffen und nach Widerruf dieser
Schenkung am 15. November 2020 an ihren Ehemann Ubertragen. Be-
grindet wurde dies mit dem gegen sie seit 2019 laufenden Strafverfahren
in den USA (unten E. 7.7.3). Sie ist nach Angaben der Beschwerdefuhrerin
mit den Kunden und deren Familien, Kindern und Verwandten gut bekannt
und war stets fir die Kundenberatung zustandig. Gemass Lebenslauf vom
22. Mai 2023 war sie von 2004 bis 2019 als "Compliance Officer" und "Re-
lationship Manager" (100 %) bei der Beschwerdefiihrerin tatig, ab 2019 als
"AMLA GwG Specialist, Risk Management Internal, Deputy Portfolio Ma-
nager, Deputy Office Manager/80 %". Heute ist sie nach Angaben der Be-
schwerdefuhrerin und Pflichtenheft vom 13. August 2024 nur noch admi-
nistrativ tatig (80 %), wobei das Institut nebst ihr und ihrem Ehemann eine
weitere Mitarbeiterin beschaftigt und die Compliance-Funktion (inkl. Risi-
komanagement und IKS) sowie die Funktion der GwG-Fachstelle mittler-
weile an eine unternehmensexterne Dienstleisterin ausgelagert sind (Ver-
einbarung vom 20. August 2024, Genehmigung zur Auslagerung der GwG-
Fachstelle der SRO VQF vom 19. September 2024). Gemass ursprungli-
chem Bewilligungsgesuch ware B. fur eine Vielzahl von Funktio-
nen vorgesehen gewesen, unter anderem fur die Aufsicht Uber das dele-
gierte Risikomanagement samt IKS, als GwG-Fachstelle und stellvertre-
tende Kundenbetreuerin.

7.5.2 Daneben ist B. , wie auch ihr Ehemann, seit 2019 fir die
Z. AG als "Business Introducer & Consultant" (20 %) tatig. Gemass
Lebenslauf war sie von 2014 bis 2019 Aktionarin und Verwaltungsratin der
X. (Mauritius) Limited.
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7.5.3 Das Institut ist momentan wie folgt organisiert: Gemass Organi-
gramm vom 8. Mai 2024 amtet A. als alleiniger Geschaftsflhrer,
zudem verantwortet er das Portfoliomanagement (und gemass dem Doku-
ment "Revidierte GwG-Organisation" vom 16. August 2024 die Kundenbe-
treuung). Das Risikomanagement samt IKS und Compliance (vgl. Organi-
gramm vom 8. Mai 2024; Vertrag vom 15. August 2024 [nicht bei den Ak-
ten]) sowie die GwG-Fachstelle (GwG-Verantwortlicher und Stellvertreter
gem. Vereinbarung vom 20. August 2024, genehmigt von der SRO VQF
mit Schreiben vom 19. September 2024) sind an eine externe Dienstleis-
terin ausgelagert. B. erledigt administrative Arbeiten (Pflichtenheft
vom 13. August 2024). Daneben hat der Betrieb noch eine Mitarbeiterin,
die vor der Auslagerung als Leiterin der GwG-Fachstelle vorgesehen ge-
wesen ware (vgl. Organigramm vom 8. Mai 2024) und nach Angaben der
Beschwerdeflihrerin diese kiinftig bei der Einhaltung der GwG-Sorgfalts-
pflichten unterstiitzen wird. Fir den Fall, dass A. dauerhaft hand-
lungsunfahig werden oder versterben wirde, wird die Liquidation der Be-
schwerdeflihrerin ebenfalls an eine externe Dienstleisterin ausgelagert (Li-
quidationsvertrag vom 15. Juli 2022, Ziff. 1.2 f.).

7.6 Es ist offensichtlich und geht aus den Akten hervor, dass die Beschwer-
defuhrerin im Verlauf des Bewilligungsverfahrens, weil die Vorinstanz stets
Vorbehalte zur Gewahr anbrachte, ihre Organisation und Aufgabenvertei-
lung laufend angepasst hat. B. hat nun rein formell betrachtet
keine Gewahrsposition mehr inne und ware damit keine Gewahrstragerin,
was sich in ihrem aktuellen Pflichtenheft niederschlagt. Dennoch ist der
Schluss der Vorinstanz, wonach es eher unglaubhaft erscheint, dass
B. sich ganz aus den Entscheidungsprozessen bei der Beschwer-
defuhrerin zuriickgezogen hat, trotz des schliesslich angepassten Stellen-
profils vom 13. August 2024 im Ergebnis nicht zu beanstanden, auch wenn
die Vorinstanz keine konkreten direkten Anhaltspunkte daflr anfihrt, dass

B. als faktische zweite Geschaftsfuhrerin agiert. In Bertcksichti-
gung des Umstands, dass bei der Beschwerdefiihrerin drei Personen tatig
sind (A. , 100 %; B. , 80 %; eine weitere Mitarbeiterin,

80 %) und der Geschéftsfuhrer keine Stellvertretung hat, sind angesichts
der Unternehmensgeschichte aber zumindest Zweifel angebracht, dass
B. sich ganz aus der Verwaltung und Geschéaftsfuhrung des Be-
triebs zuriickgezogen hat (vgl. auch unten E. 7.7.7). Entscheidend fir die
Frage, ob jemand Gewahrstrager ist, ist nicht die Funktionsbezeichnung,
sondern die tatsachlich ausgeubte Funktion, indem Gewahrstrager mass-
gebenden Einfluss auf die wesentlichen strategischen oder operativen Ent-
scheidungen des Finanzinstituts austben koénnen (ALEXANDER
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VOGEL/CHRISTOPH HEIZ/RETO LUTHIGER, in: Orell Fussli Kommentar,
FIDLEG, FINIG, Zurich 2020, Art 11 N 2; CHRISTOPH WINZELER, in: Rashid
Bahar/Rolf Watter [Hrsg.], Basler Kommentar Finanzdienstleistungsge-
setz, Finanzinstitutsgesetz, Basel 2023 [nachfolgend: BSK-FINIG], Art. 11
FINIG N 3). Jede Person, die kraft ihrer Zustandigkeit den Fortbestand des
Instituts gefahrden koénnte, qualifiziert als Gewahrstragerin (WINZELER,
BSK-FINIG, Art. 11 N 3; ALKAN, FINMA-Bewilligung fir Vermdgensverwal-
ter, S. 36). Allein die personliche Verflechtung ermdglicht es B. ,
Uber ihren Ehemann und alleinigen Inhaber sowie Geschaftsflihrer mass-
geblichen Einfluss zu nehmen, zumal zwischen den Eheleuten auch keine
weitere Hierarchiestufe besteht beziehungsweise B. gemass Or-
ganigramm vom 8. Mai 2024 direkt inrem Ehemann unterstellt ist. Deshalb
ist nicht zu beanstanden, wenn die Vorinstanz B. als Gewahrstra-
gerin qualifiziert. Uberdies ist nicht zu beanstanden, dass die Vorinstanz
B. diesbezlglich nicht befragt hat, weil die Gesuchsunterlagen im
Verlauf des vorinstanzlichen Verfahrens in diesem Punkt vervollstandigt
wurden (Lebenslauf, Organigramm, Pflichtenheft usw.); soweit ersichtlich
hat die Beschwerdeflhrerin eine Befragung im vorinstanzlichen Verfahren
auch nicht beantragt. Entgegen der Ansicht der Beschwerdefihrerin ist
schliesslich der Umstand, dass die GwG-Fachstelle inzwischen an eine ex-
terne Dienstleisterin ausgelagert wurde (unten E. 8.9) und B. seit-
her fur keine kritischen Bereiche mehr zustandig sei, flr die Qualifikation
als Gewahrperson im vorliegenden Fall unerheblich.

1.7

7.7.1 Der Begriff der Gewahr der einwandfreien Geschéaftstatigkeit stammt
aus dem Bankenrecht und ist in die Bbérsengesetzgebung tbernommen
worden (BGE 129 11 438 E. 3.3.1). Die Bestimmung zur Gewahr im Finan-
zinstitutsgesetz Ubernimmt inhaltlich die bisher im Borsen- und Kollektivan-
lagenbereich enthaltenen Gewahrsanforderungen (Botschaft des Bundes-
rates zum Finanzdienstleistungsgesetz [FIDLEG] und zum Finanzinstituts-
gesetz [FINIG] vom 4. November 2015, BBI 2015 8901 ff., 9022; ALKAN,
FINMA-Bewilligung fur Vermdgensverwalter, S. 34). Nach der Rechtspre-
chung zum Gewahrserfordernis im Banken- und Bérsenrecht verlangt die
Gewahrsanforderung nicht nur die Einhaltung der entsprechenden Ge-
setze, sondern generell die Einhaltung der Rechtsordnung (vgl. BGE 111
Ib 126 E. 2a; Urteil des BGer 2C_894/2014 vom 18. Februar 2016 E. 6.4).
Die Gewahr fur eine einwandfreie Geschéaftstatigkeit erfordert ein korrektes
Verhalten im Geschaftsverkehr. Darunter ist die Beachtung der Rechtsord-
nung, das heisst der Gesetze und Verordnungen, namentlich im Banken-
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und im Borsenrecht, aber auch im Zivil- und Strafrecht, der Statuten und
des internen Regelwerks der Bank und des Effektenhandlers zu verstehen.
Nicht mit dem Gebot einwandfreier Geschaftstatigkeit zu vereinbaren ist
zudem, wenn das Geschaftsgebaren gegen Standesregeln oder vertragli-
che Vereinbarungen mit Kunden sowie gegen die Treue- und Sorgfalts-
pflichten diesen gegentber verstésst (zum Ganzen vgl. Urteile des BGer
2C _894/2014 vom 18. Februar 2016 E. 6.4 [zur Abgrenzung von der Ge-
wahrsanforderung nach GwG], 2A.261/2004 vom 27. Mai 2004 E. 1 und
2A.230/1999 vom 2. Februar 2000 E.5b; BVGE 2010/39 E.4.1.3,
BVGE 2008/23 E. 3.1; Urteile des BVGer B-664/2020 vom 4. Juli 2022
E. 3.6.4, B-1048/2018 vom 19. Mai 2020 E. 7.2, B-3708/2007 vom 4. Marz
2008 E. 3.1; ARMIN KUHNE/YUSUF SUME, Das Risiko der faktischen Organ-
schaft bei beaufsichtigten Finanzinstituten, in: GeskKR 2025, 505 ff, 507).
Der gute Ruf ist die moralische Komponente des Gewahrserfordernisses.
Der Gewahrstrager muss vertrauenswiurdig sein und sich in der Berufsaus-
Ubung ehrlich und korrekt verhalten (Integritatserfordernis; wobei umstrit-
ten ist, ob dies von einem Gewahrstrager auch in privaten Angelegenheiten
verlangt werden kann; vgl. BERTRAND G. SCHOTT/FLORIAN L. STEINER, in:
Rolf Sethe/René Bosch/Olivier Favre/Ansgar Schott [Hrsg.], Schulthess
Kommentar zum Finanzinstitutsgesetz, Zirich/Basel/Genf 2021 [nachfol-
gend: SK-FINIG], Art. 11 N 19; ELIAS BiscHOF, Die Gewahr fur eine ein-
wandfreie Geschaftstatigkeit, Zurich/Basel/Genf 2016 [nachfolgend: Ge-
wahr], N 622 ff., 628).

7.7.2 Fir jene Institute, die bislang "nur" dem Gewahrserfordernis nach
Art. 14 Abs. 2 lit. ¢ GwG zu genugen hatten, unter anderem Vermoégens-
verwalter wie die Beschwerdefuhrerin, ergibt sich — einhergehend mit den
gestiegenen regulatorischen Anforderungen — eine Verscharfung
(SCHOTT/STEINER, SK-FINIG, Art. 11 N 4; ALKAN, FINMA-Bewilligung fur
Vermogensverwalter, S. 35; vgl. Urteil des BGer 2C_894/2014 vom
18. Februar 2016 E. 6.4, wonach die Gewahrsanforderung im GwG nicht
gleich auszulegen ist wie im Banken- und Bdrsenrecht). Dies verkennt die
Beschwerdefiihrerin, indem sie erklart, die Prifer der SRO VQF hétten die
Gewahr bezulglich der Einhaltung der GwG-Sorgfaltspflichten in der Ver-
gangenheit nie in Frage gestellt, weshalb es an der Voraussetzung fir die
Nicht-Bewilligung als Vermdgensverwalterin fehle, und es sei unverstand-
lich, dass die Vorinstanz die Gewahr kritischer beurteile als bisher die SRO
VQF.

7.7.3 Gegen B. ist seit 2019 ein Strafverfahren in den USA wegen
Geldwascherei, Beihilfe zur Geldwascherei und Verletzung des US-Anti-
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Korruptionsgesetzes hangig. Gemass Anklage soll B. in die inter-
nationale Korruptionsaffare rund um den staatlich kontrollierten venezola-
nischen Olkonzern Petréleos de Venezuela S.A. (PDVSA) involviert gewe-
sen sein. Die Hauptanklage wirft dem ehemaligen stellvertretenden Minis-
ter fur elektrische Energie von Venezuela unter Hugo Chavez und weiteren
Personen vor, von Lieferanten der PDVSA Bestechungsgelder und Kick-
backs (verdeckte Ruckvergttungen) fur die Gewahrung von Auftragen und
anderen Vorteilen verlangt zu haben. Ein Beschuldigter gestand Beste-
chung und Geldwascherei ein, weitere im gleichen Kontext beschuldigte
Personen folgten, wie aus der Presseberichtserstattung hervorging (dabei
handelte es sich um die Lieferanten). B. soll mit und fir die
PDVSA-Beklagten fir die Geldwascherei der inkriminierten Gelder gesorgt
haben. lhr wird vorgeworfen, mittels falscher Angaben die Herkunft, Natur
und Berechtigung entsprechender Schmiergeldzahlungen zu verschleiern
versucht zu haben. Die Gelder gingen Uber mehrere Firmen in mehreren
Landern (unter Nutzung von Banken in der Schweiz, Spanien, Andorra,
USA). B. wurde von den italienischen Behdrden zwecks Ausliefe-
rung an die USA vorlaufig festgenommen. Die Auslieferungshaft wurde je-
doch aufgehoben und B. kehrte im Marz 2020 in die Schweiz zu-
ruck. Das Strafverfahren wurde erstinstanzlich vom [Angaben zum zustan-
digen Gericht in den USA] mit Entscheid vom 10. November 2021 verwor-
fen wegen mangelnder Zustandigkeit der US-Gerichte in Bezug auf
B. ("for lack of jurisdiction"). Der Einstellungsbeschluss wurde von
der Rechtsmittelinstanz aufgehoben und die Sache zuriickgewiesen.

Das Strafverfahren gegen B. ist noch nicht abgeschlossen. Dem
strafrechtlichen Vorwurf liegt jedoch ein Sachverhalt zugrunde, der die be-
rufsspezifische Tatigkeit betrifft und im Bewilligungsverfahren bertcksich-
tigt werden kdnnte. Insoweit geht es um einen Sachverhalt, der objektiv
geeignet ware, Zweifel an der personlichen Gewahr aufkommen zu lassen
und den guten Ruf zu beeintrachtigen. Allerdings geht es um einen Sach-
verhalt unter auslandischem Recht. Die Durchsetzung auslandischer
Rechtsvorschriften in der Schweiz ist — in Ubereinstimmung mit dem das
offentliche Recht beherrschenden Grundsatz des Territorialitatsprinzips —
grundsatzlich nicht Aufgabe der schweizerischen Finanzmarktaufsicht. Ge-
mass Art. 6 Abs. 1 FINMAG Ubt die FINMA die Aufsicht nach den (in Art. 1
FINMAG aufgezahlten) schweizerischen Finanzmarktaufsichtsgesetzen
aus. Die Pflicht zur Erfassung, Begrenzung und Uberwachung der dem
Cross-border-Geschaft inharenten Risiken ergibt sich denn auch nicht aus
auslandischem, sondern aus inlandischem Recht (BGE 142 Il 243 E. 3.1
betreffend das Risikomanagement im Bankenrecht). Es ist nicht restlos
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geklart, ob die Vorinstanz zur Beurteilung der Gewahr auf auslandisches
Recht abstellen darf (PETER NOBEL, Schweizerisches Finanzmarktrecht,
4. Aufl., Bern 2019, § 5 N 158, § 7 N 193). Es wird daflir gehalten, dass
Verstdsse gegen auslandische Normen nur gewahrsrelevant sein sollen,
wenn sich aus den fur die Beurteilung des korrekten Verhaltens massge-
benden Grundlagen eine Pflicht zur Einhaltung auslandischen Rechts er-
gebe (BiscHOF, Gewahr, N 675 f.). Auslandische Strafnormen durften nur
dann zur Beurteilung herangezogen werden, wenn der Tatbestand auch
nach hiesigem Recht strafbar oder Unsittlichkeit nach unserer Rechtsauf-
fassung gegeben sei, auslandische Urteile nur dann, wenn das Verfahren
unseren Standards entspreche (BEAT KLEINER/RENATE SCHWOB, in: Daniel
Bodmer/Beat Kleiner/Benno Lutz [Hrsg.], Kommentar zum schweizeri-
schen Bankengesetz, Ausgabe April 2005, Art. 3 N 245; zur Darstellung
der Praxis der FINMA vgl. URS ZULAUF, Gewahr im Gericht, FINMA Son-
derbulletin 2/2013, S. 22 f.). Jedenfalls kann sich aber aus internem Recht
des Instituts, Vereinbarungen mit Kunden oder einschlagigen Standesre-
geln (z.B. die Vereinbarung Uber die Standesregeln zur Sorgfaltspflicht der
Banken [VSB], Art. 47 ff.) eine Pflicht zur Beachtung auslandischer Vor-
schriften ergeben (BISCHOF, Gewahr, N 676). Die Vorinstanz begriindet
vorliegend nicht, ob und gegebenenfalls, inwiefern die Beschwerdefihrerin
involviert war, weshalb die Einhaltung des US-Anti-Korruptionsgesetzes zu
den Pflichten der Beschwerdeflihrerin gehort(e) oder dass das Verhalten
von B. in der Schweiz strafbar ware. Die Bertcksichtigung auslan-
dischen Rechts kann aber im Rahmen des angemessenen Risikomanage-
ments eine Rolle spielen, wenn grenziberschreitende Finanzdienstleistun-
gen in Frage stehen. Der Vorwurf der Beschwerdefuhrerin, die Vorinstanz
musse sich an die Unschuldsvermutung halten, verfangt hingegen nicht,
denn im Verwaltungsverfahren, mithin auch im Bewilligungsverfahren nach
dem Finanzinstitutsgesetz, gilt der Grundsatz der Unschuldsvermutung
weder als Beweislastregel noch als Beweiswirdigungsregel. Ob der ge-
rade dargestellte Sachverhalt verwaltungsrechtlich zu bertcksichtigen ist,
kann aber aus nachfolgenden Griinden offen bleiben.

7.7.4 Aus den Akten geht hervor, dass B. im Jahr 2020 (gemein-
sam mit ihrem Ehemann) versucht hat, ihren Kunden, den bereits erwahn-
ten ehemaligen stellvertretenden Energieminister von Venezuela bezie-
hungsweise seine Vermogenswerte trotz des Strafverfahrens gegen ihn in
den USA bei einer Schweizer Bank unterzubringen. Abklarungen der Vor-
instanz bei der betroffenen Bank ergaben, dass die Bank diese Geschafts-
beziehung nicht einging, nachdem die Compliance-Abteilung am 4. No-
vember 2020 davon abgeraten hatte. Die Bank meldete der MROS
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gleichentags die Beschwerdeflhrerin und deren Kunden. Am 3. Dezember
2020 informierte sie die FINMA. Gemass Angaben der Vorinstanz hatten
B. und ihr Enemann anschliessend bis 2021 mehrfach versucht,
die Bank umzustimmen.

Der ehemalige stellvertretende Energieminister beantragte im Ubrigen am
21. Marz 2016 die Erteilung einer Aufenthaltsbewilligung in der Schweiz.
Diese wurde vom Staatssekretariat fur Migration SEM am 27. Marz 2019
verweigert. Das Bundesverwaltungsgericht schutzte den Entscheid mit Ur-
teil [...] vom 23. Februar 2021 und erkannte eine Gefahrdung der inneren
Sicherheit und Reputation der Schweiz. Der ehemalige stellvertretende
Energieminister wurde im Oktober 2017 in Spanien verhaftet, im Okto-
ber 2018 wieder freigelassen und kurz darauf erneut verhaftet (inzwischen
wohl wieder freigelassen; er halt sich mutmasslich in Spanien auf und
wurde bisher nicht an die USA ausgeliefert). Er ist in mehreren Landern
wegen Korruption, Geldwascherei, Erpressung und Bestechung angeklagt.

Die Beschwerdeflhrerin macht geltend, die Bemuhungen, fiir einen Kun-
den eine neue Depotbank zu finden, verstiessen nicht gegen GwG-Sorg-
faltspflichten oder gegen das SRO-Reglement, sondern wirden die Pflich-
ten der Depotbank beschlagen. Die Bemuhungen hatten sich auf eine po-
sitive Einschatzung der Anwalte des Kunden zum Ausgang des Strafver-
fahrens gestitzt. Es sei unzuldssig, dies als gewahrsrelevant zu qualifizie-
ren. Die Beschwerdeflhrerin bestreitet, dass B. weiterhin mehr-
fach versucht habe, die Bank zur Eréffnung des Kontos zu bewegen. Viel-
mehr sei die Initiative im Januar 2021 von der Bank ausgegangen.

Der letzte Punkt wird durch die von der Beschwerdeflihrerin eingereichten
E-Mails vom 15. Januar und 12. Februar 2021 belegt (Beilage 3 und 4 zur
Stellungnahme vom 23. Oktober 2025). Das heisst, zumindest die Initiative
im Januar 2021 ging, soweit belegt, tatsachlich von der Bank aus. Der
Kunde wurde aber dennoch nicht angenommen.

Es ist festzuhalten, dass B. fur einen PEP, der unter Korruptions-
und Geldwaschereiverdacht stand, verhaftet wurde und von der Schweiz
(spater) als Sicherheits- und Reputationsrisiko eingestuft wurde, eine
(neue) Depotbankverbindung in der Schweiz suchte (die Rede war von
Vermdgenswerten in der Hohe von mehreren Millionen USD). Zwar trifft es
zu, dass bezuglich der Aufnahme der Geschaftsbeziehung die Pflichten der
Bank betroffen sind. Jedoch handelt es sich dabei um den gegebenenfalls
mehrfachen Versuch, eine Dritte (Bank) zu einer GwG-widrigen Tat
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anzuhalten. Daraus kann ohne Weiteres der Rickschluss gezogen wer-
den, dass B. nicht mit den GwG-relevanten Pflichten vertraut war
und diesen nicht die nétige Aufmerksamkeit schenkte. Ob B. und
die Beschwerdeflihrerin im Zeitpunkt der Verhandlungen mit der Bank
wussten, dass ein Konto des Kunden bei einer anderen Schweizer Bank
bereits gesperrt war, ist entgegen der Ansicht der Beschwerdefiihrerin un-
erheblich.

7.7.5 Am 21. Dezember 2021 wurde die Beschwerdeflhrerin von der SRO
VQF fir unterlassene Meldungen an die MROS im Jahr 2017, als
B. GwG-Verantwortliche im Betrieb war, mit einem Verweis sank-
tioniert (unten E. 8.4).

7.7.6 Ein relevanter Zusammenhang mit der geschaftlichen Tatigkeit ist bei
den erwahnten Geschehnissen vorhanden. Zwar liegen die (z.T. mutmass-
lichen) Versdumnisse in der Vergangenheit, jedoch muss die Vorinstanz in
Bezug auf das Gewahrserfordernis prospektiv eine Prognose vornehmen
kdnnen (in diesem Sinn auch SCHOTT/STEINER, SK-FINIG, Art. 11 N 19,
N 45 und ALKAN, FINMA-Bewilligung fur Vermdgensverwalter, S. 40), eben
weil die Gewahr als eine dauernd einzuhaltende Bewilligungsvorausset-
zung ausgestaltet ist. Je weiter zurick ein relevantes Fehlverhalten in der
Vergangenheit liegt, desto geringer ist die Bedeutung fir die Prifung der
Gewahrsanforderung (vgl. Urteil des BGer 2A.261/2004 vom 27. Mai 2005
E. 1, wonach der Zeitraum seit den Ereignissen zu bertcksichtigen ist; BI-
SCHOF, Gewahr, N 697 ff.). Wohlverhalten in der Zwischenzeit hat unter
dem Gesichtspunkt der Verhaltnismassigkeit ebenfalls in die Beurteilung
miteinzufliessen (BVGE 2008/23 E. 6.3). Die Versaumnisse mussen uber-
dies eine gewisse Schwere beziehungsweise Tragweite erreichen, so dass
weiteres Fehlverhalten in der Zukunft als wahrscheinlich betrachtet werden
muss, die blosse Mdglichkeit weiteren Fehlverhaltens genugt nicht
(BVGE 2010/39 E. 4.1.4: "les faits reprochés s'avérent d'une certaine im-
portance"; BISCHOF, Gewahr, N 691 ff.). Aber wahrend das Gesetz fir ein
Berufsverbot oder eine Einziehung ausdricklich eine schwere Verletzung
von Aufsichtsrecht verlangt, beeintrachtigen bereits wesentlich leichtere
Rechtsverletzungen oder gar Verstésse gegen Regeln, die nicht als eigent-
liche Rechtsnormen einzustufen sind, die Gewahr (Urteil des BVGer B-
664/2020 vom 4. Juli 2022 E. 3.6.5).

7.7.7 Die in E.7.7.4 und E. 7.7.5 dargestellten Ereignisse sind als ge-

wahrsrelevant einzustufen. Die Vorinstanz hat sich dabei auf zuverlassige
Quellen gestutzt (vgl. BGE 143 |1 253 E. 7.3), namentlich die Auskunfte der
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betroffenen Bank und das Mitgliederdossier der SRO VQF. Bemerkenswert
ist, dass B. im Zeitpunkt der versuchten Vermittlung des erwahn-
ten Kunden ihre Aktien an der Beschwerdefuhrerin bereits verschenkt
hatte, aus den relevanten Funktionen ausgeschieden und auch nicht mehr
zeichnungs- sowie vertretungsberechtigt flir die Gesellschaft war (oben
E. 7.5.1), was den Schluss der Vorinstanz, dass B. sich eben nicht
aus den massgebenden Entscheiden zurlickgezogen hat und lediglich ad-
ministrativ tatig sei, zumindest im genannten Zeitraum, aber auch fir eine
Prognose in die Zukunft stlitzt. Es bestehen berechtigte Zweifel an der Fa-
higkeit und am Willen von B. , den ihr obliegenden Pflichten nach
den geltenden Vorschriften nachzukommen (vgl. BISCHOF, Gewahr,
N 685).

7.7.8 Es ist nicht zu beanstanden, wenn die Vorinstanz B. im Er-
gebnis die personliche Gewahr zurzeit abspricht. Das aus Sicht der Be-
schwerdeflihrerin mildere Mittel einer Androhung des Entzugs der Gewahr
im Falle einer Verurteilung in den USA, wie es die Beschwerdeflihrerin ver-
langt, ist im vorliegenden Fall im Rahmen eines erstmaligen Bewilligungs-
verfahrens nicht angezeigt.

7.7.9 Die Beschwerdefihrerin bringt vor, die Vorinstanz spreche
B. die Gewahr in der angefochtenen Verfugung nur in Bezug auf
die Einhaltung des Geldwaschereigesetzes ab. Wenn die Gewahr nun ge-
nerell abgesprochen werde, gehe die Vorinstanz Uber die Begrindung der
angefochtenen Verfligung hinaus und erweitere diese unzulassig. Im Be-
schwerdeverfahren vor Bundesverwaltungsgericht sind Noven — neue Tat-
sachen, Beweismittel oder eine neue rechtliche Begrindung — im Rahmen
des Streitgegenstands grundsatzlich zuldssig (Urteil des BVGer B-
6171/2023 14. Januar 2025 E. 3.3; oben E. 2.1). Die rechtliche Begrin-
dung zahlt nicht zum Streitgegenstand. Den Parteien ist es unbenommen,
im Laufe des Rechtsmittelverfahrens ihre Argumentation anzupassen,
ohne dass darin eine unzuldssige Veranderung des Streitgegenstands lage
(Urteil des BGer 2C_699/2017 vom 12. Oktober 2018 E. 4.2). Der Grund-
satz der Rechtsanwendung von Amtes wegen bedeutet, dass die entschei-
denden Behdrden im Rahmen des Streitgegenstands die auf den festge-
stellten Sachverhalt anwendbaren Normen aufzufinden und anzuwenden
haben. Sie sind nicht an die von den Parteien vorgebrachte rechtliche Be-
grindung gebunden (vgl. Art. 62 Abs. 4 VWVG). Die Beschwerdeinstanz
kann ohnehin eine Motivsubstitution vornehmen (THOMAS HABERLI, in: Bern-
hard Waldmann/Patrick L. Krauskopf [Hrsg.], Praxiskommentar Verwaltungs-
verfahrensgesetz, 3. Aufl., Zirich/Genf 2023, Art. 62 N 49).
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7.8 Die Vorinstanz erachtet B. aufsichtsrechtlich als an der Be-
schwerdeflhrerin qualifiziert Beteiligte im Sinne von Art. 11 Abs. 4 FINIG.
Sie stellt dabei nicht auf die formale Eigentiimerstruktur ab, sondern auf
Méglichkeit der Einflussnahme auf das Finanzinstitut. Die Beschwerdeflih-
rerin bestreitet, dass B. als qualifiziert Beteiligte gilt. Sie sei weder
direkt noch indirekt mit mindestens 10 % am Aktienkapital beteiligt. Die
Qualifikation der Vorinstanz ist jedoch angesichts der tatsachlichen Gege-
benheiten nicht zu beanstanden, weil nach Art. 13 Abs. 5 FINIV wirtschaft-
lich oder in anderer Weise verbundene Personen, die gemeinsam mindes-
tens 10 % des Kapitals oder der Stimmen des Finanzinstituts halten oder
gemeinsam auf andere Weise die Geschaftstatigkeit des Finanzinstituts
massgebend beeinflussen, als ein qualifiziert Beteiligter nach Art. 11 Abs. 4
FINIG gelten. Die an einem Finanzinstitut qualifiziert Beteiligten missen
ebenfalls einen guten Ruf geniessen und gewahrleisten, dass sich ihr Ein-
fluss nicht zum Schaden einer umsichtigen und soliden Geschaftstatigkeit
auswirkt (Art. 11 Abs. 3 FINIG). Bezuglich der Gewahr von B. gilt
das oben Ausgefiihrte (oben E. 7.7.4 ff.), obschon die Anforderungen an
die Gewabhr fur qualifiziert Beteiligte tiefer sind und sich auf den guten Ruf
und die Gewahrleistung beschranken, dass sich ihr Einfluss nicht zum
Schaden einer umsichtigen und soliden Geschaftstatigkeit auswirkt (vgl.
Art. 11 Abs. 3 FINIG).

8.

8.1 Die Vorinstanz spricht der Beschwerdefiihrerin die Institutsgewahr ab,
weil die SRO VQF mehrere Massnahmeverfahren gefihrt und sie mit ei-
nem Verweis sanktioniert habe. Zudem qualifiziert die Vorinstanz das
GwG-Abwehrdispositiv der Beschwerdeflhrerin als schwach angesichts
des Umstands, dass es sich bei 95 % ihrer Kunden um Geschaftsbezie-
hungen mit erhdhten Risiken (GemR) handle, und die Vermbgenswerte
auch bei auslandischen Banken deponiert seien. Im Einzelnen fuhrt die
Vorinstanz aus, die Beschwerdefiihrerin habe 2017 eine unvollstandige
Meldung an die MROS gemacht, indem sie die bei auslandischen Depot-
banken belegenen Vermdgenswerte eines Kunden (der ehemalige stellver-
tretende Energieminister Venezuelas), nach dessen Festnahme, nicht ge-
meldet habe. 2011 und 2015 sei das schwache GwG-Abwehrdispositiv
sichtbar geworden, indem betroffene Depotbanken Geschaftsbeziehungen
mit venezolanischen Kunden meldeten und sich die Beschwerdeflihrerin
ihrerseits weigerte, eine Meldung zu erstatten, und mit Unverstandnis auf
Kontosperrungen und Meldungen an die MROS durch betroffene Depot-
banken reagierte. Die betroffenen Banken hatten die Zusammenarbeit mit
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der Beschwerdeflihrerin anschliessend jeweils beendet. Die Beschwerde-
fuhrerin sei ihrer Meldepflicht jeweils erst nachgekommen, wenn sie fak-
tisch dazu gezwungen worden sei. Es kdnne keine positive Prognose fiir
die Zukunft gestellt werden, soweit es um die Einhaltung der Pflichten nach
dem GwG gehe.

8.2 Die Beschwerdeflihrerin erklart, die letzten Berichte zur GwG-Prifung
belegten, dass die Sorgfaltspflichten eingehalten seien. Die Prifer und die
SRO VQF hatten die Gewahr der Beschwerdefuhrerin bezuglich der GwG-
Sorgfaltspflichten nie in Frage gestellt. Die Beschwerdeflihrerin sei in die-
sem Zeitraum nie sanktioniert worden. Sie habe kein schwaches GwG-Ab-
wehrdispositiv gehabt. Die Vorinstanz stelle vergangene Prifergebnisse in
Frage, verweigere die Gewahr nur aufgrund von Vorkommnissen in der
Vergangenheit und nehme gestiitzt darauf eine unglinstige Prognose vor.
Sie habe eine Riuckschau von Sachverhalten vorgenommen, die bis zu
13 Jahre zurlcklagen. Diese rickblickende Neubeurteilung der Gewahr
verletze den Anspruch auf Behandlung nach Treu und Glauben. Die Vor-
instanz sei nicht zustandig gewesen flur die GwG-Aufsicht Uber die Be-
schwerdeflhrerin. Die Meldepflicht sei nicht verletzt worden (geméass den
GwG-Prifberichten 2017 und 2021 [je Ziff. 5.2] habe in keinem Fall eine
Meldepflicht bestanden). Die Meldungen seien gestutzt auf das Melderecht
gemass Art. 305" Abs. 2 des Schweizerischen Strafgesetzbuchs vom
21. Dezember 1937 (StGB, SR 311.0) erstattet worden. Die SRO VQF sei
2021 nicht korrekt vorgegangen; die Androhung einer eigenen Meldung
und des Ausschlusses sei unzulassig gewesen. 2011 und 2015 habe die
Beschwerdeflhrerin schnell und in Absprache mit der MROS gehandelt.
Die Vorinstanz beanstande im Ergebnis eine falsche Gesinnung der Be-
schwerdefuhrerin.

8.3 Die Vorinstanz fihrt aus, es mége zutreffen, dass die Beschwerdeflih-
rerin die GwG-Pflichten im Prufzeitraum gemass Beurteilung der SRO VQF
eingehalten habe. Dieser Umstand schliesse eine gegenteilige Einschat-
zung durch die Vorinstanz jedoch nicht aus. lhr sei es unbenommen, das
GwG-Abwehrdispositiv und -Verhalten im Rahmen des Bewilligungspro-
zesses zu prufen und Verletzungen nachtraglich festzustellen und zu wr-
digen. Sie sei nicht an die Prufberichte und die Einschatzung der SRO VQF
gebunden. Die Qualifikation der Meldungen durch die Beschwerdefiihrerin
sei nicht relevant. Entscheidend sei der Grad des Verdachts und die Er-
gebnisse der Abklarungen (Unterschied Melderecht nach Art. 305%" Abs. 2
StGB als strafrechtlicher Rechtfertigungsgrund; verwaltungsrechtliche Mel-
depflicht nach Art. 9 GwG). Bereits ein Medienbericht kénne einen melde-
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pflichtigen Verdacht begriinden. Ein einfacher Verdacht an der Legalitat der
involvierten Vermdgenswerte 16se Abklarungspflichten aus.

8.4 Die Beschwerdefihrerin bestreitet ausfihrlich die Darstellungen der
GwG-relevanten Vorfélle in den vergangenen Jahren, welche die Vor-
instanz flir die Beurteilung der Gewahr bericksichtigt hat (vgl. angefoch-
tene Verfugung, N 25-30), und deren Qualifikation durch die Vorinstanz als
Meldepflichtverletzung und als "Auffalligkeiten im Zusammenhang mit dem
GwG". Sie erklart eingehend, weshalb es sich im Einzelnen nicht um Mel-
depflichtverletzungen gehandelt und sie stets korrekt gestitzt auf das Mel-
derecht, die SRO VQF dagegen nicht korrekt gehandelt habe. Sie bezeich-
net verschiedene ihrer Ansicht nach entlastenden Elemente gegen die Be-
urteilung der Vorinstanz. Fest steht aber und es geht aus dem Mitglieder-
dossier der SRO VQF hervor, dass diese der Beschwerdeflihrerin ver-
schiedentlich Nachfragen im Zusammenhang mit der Meldepflicht, der Mit-
teilungspflicht an die SRO VQF, einer nachvollziehbaren Dokumentation
(bspw. beziiglich Auseinandersetzung mit Korruptionsrisiken hinsichtlich
Venezuela) oder zum Stand des Strafverfahrens gegen B. gestellt
hatte (diesbeziglich ist ein Massnahmeverfahren geflihrt worden, vgl.
Schreiben der SRO VQF vom 30. Marz 2023). Fest steht auch, dass die
Beschwerdeflhrerin finf Meldungen an die MROS unterlassen und diese
erst nach Eréffnung eines Massnahmeverfahrens durch die SRO VQF so-
wie einer Fristansetzung zur Meldung verbunden mit der Androhung einer
Ersatzvornahme und eines SRO-Ausschlusses verspatet am 27. Oktober
2021 vorgenommen hatte. Die Beschwerdefiihrerin hatte hinsichtlich der
betroffenen Geschaftsbeziehungen im November 2017 lediglich Depotbe-
ziehungen in der Schweiz gemeldet, Vermdgenswerte bei Depotbanken im
Ausland hingegen nicht (zum notwendigen Inhalt von Meldungen vgl. Art. 3
der Verordnung uber die Meldestelle fur Geldwascherei vom 25. August
2004 [MGwV, SR 955.23]). Die SRO VQF erklarte im Nachgang, sie ver-
zichte ausnahmsweise auf die Durchfihrung eines kostenpflichtigen Sank-
tionsverfahrens, und sprach stattdessen gestitzt auf Art. 90 des damals
anwendbaren SRO-Reglements 2020 einen formlosen Verweis als Sank-
tion aus (Schreiben der SRO VQF vom 21. Dezember 2021). Damit ist er-
stellt, dass die Beschwerdeflihrerin von der geldwaschereirechtlichen Auf-
sicht sanktioniert worden ist. Dies ist offenkundig relevant fir die Instituts-
gewahr und beeintrachtigt diese.

8.5 Es ist ferner nicht zu beanstanden, wenn die Vorinstanz im Ergebnis
zum Schluss gelangt, dass die Beschwerdefuhrerin in der Vergangenheit
nicht Gber ein angemessenes GwG-Abwehrdispositiv verfligte (vgl. in die-
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sem Zusammenhang auch den Umstand, dass sich B. im Lebens-
lauf vom 22. Mai 2023 ab 2019 als "AMLA GwG Specialist" bezeichnet,
obschon die Beschwerdeflihrerin ausflihrt, sie sei ab 2019 in keinen rele-
vanten Funktionen mehr tatig gewesen). Die Kundenstruktur der Be-
schwerdeflhrerin, vorwiegend GemR aus Lateinamerika, aber auch Hong
Kong, Panama, den USA und der Schweiz (zu GemR vgl. Art. 13 der Geld-
waschereiverordnung-FINMA  vom 3. Juni 2015 [GwV-FINMA,
SR 955.033.0]; Art. 58 des Reglements der SRO VQF vom 1. Januar
2026), sowie der Umstand, dass die Beschwerdefihrerin grenziiberschrei-
tend tatig ist, stellte und stellt erhéhte Anforderungen an deren GwG-Ab-
wehrdispositiv, was die Beschwerdeflihrerin denn auch nicht bestreitet. In-
wiefern die Beschwerdefiihrerin ihr GwG-Abwehrdispositiv daran ange-
passt hat, erklart sie jedoch nicht. Sie verweist stattdessen darauf, dass die
GwG-Fachstelle — inzwischen durch die SRO VQF genehmigt — nun aus-
gelagert sei (dazu unten E. 8.7 ff.).

8.6 Die Vorinstanz fuhrt aus, die Verwaltungsorganisation der Beschwer-
deflihrerin erscheine unangemessen. In der Struktur gebe es trotz der Aus-
lagerung Defizite. Es gelinge nicht, den Einfluss des Ehepaars AB.

auf die Beschwerdeflhrerin zu begrenzen. Im urspringlichen Gesuch sei
B. als Ansprechperson gegenuber der externen Dienstleisterin
vorgesehenen gewesen. Eine solche Uberwachungs- und Instruktions-
maoglichkeit von B. ware kritisch. Faktisch sei B. in der
Gesellschaft nach wie vor massgebend tatig und gewahrleiste damit keine
angemessene Funktionentrennung. Dies gelte auch fur A. , der ne-
ben dem Kunden- und Portfoliomanagement urspringlich auch noch als
Stellvertretung der GwG-Fachstelle vorgesehenen gewesen sei, was nicht
mit Art. 21 Abs. 2 FINIG vereinbar gewesen ware, weil er damit seine ei-
gene ertragsorientierte Tatigkeit Uberwacht hatte. Hinzu komme seine End-
verantwortung im Bereich Compliance. Insoweit erscheine es klar, dass die
jetzige Organisationsstruktur der Beschwerdefuhrerin ein unabhangiges
Risikomanagement und die GwG-Einhaltung nicht sicherstelle.

8.7 Die Beschwerdefiihrerin bringt vor, hinreichende Anderungen in ihrer
Verwaltungsorganisation vorgenommen zu haben (Auslagerung GwG-
Fachstelle, Delegation Entscheid betreffend Erstattung von Verdachtsmel-
dungen und Vermogenssperren, Auslagerung Risikomanagement, IKS und
Compliance). Die Regularien und Weisungen seien uberarbeitet. Die neu-
esten Berichte zur GwG-Prifung vom 11. Marz 2025 sowie 2026 hatten
ergeben, dass die Auslagerung der GwG-Fachstelle auch tatsachlich um-
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gesetzt sei. Im Ubrigen sei ihre Verwaltungsorganisation durch die SRO
VQF in 20 Jahren nie beanstandet worden.

8.8

8.8.1 Das Finanzinstitut muss angemessene Regeln zur Unternehmens-
fuhrung festlegen und so organisiert sein, dass es die gesetzlichen Pflich-
ten erflllen kann. Es identifiziert, misst, steuert und tGberwacht seine Risi-
ken einschliesslich der Rechts- und Reputationsrisiken und sorgt fur wirk-
same interne Kontrollen. Der Bundesrat legt die Mindestanforderungen an
die Organisation der Finanzinstitute fest und tragt dabei namentlich den
unterschiedlichen Geschaftstatigkeiten und Unternehmensgrdossen sowie
den Risiken der Finanzinstitute Rechnung (Art. 9 Abs. 1-3 FINIG; oben
E. 3.4). Finanzinstitute mussen nach Art. 12 Abs. 1 bis 4 FINIV ihre Orga-
nisation in ihren Organisationsgrundlagen festlegen. Sie mussen ihren Ge-
schaftsbereich in den massgeblichen Dokumenten sachlich und geogra-
fisch genau umschreiben. Der Geschéaftsbereich und dessen geografische
Ausdehnung mussen den finanziellen Mdglichkeiten sowie der Betriebsor-
ganisation entsprechen. Finanzinstitute missen Uber das Personal verfi-
gen, das ihrer Geschéaftstatigkeit angemessen und entsprechend qualifi-
ziert ist. Das Risikomanagement muss die gesamte Geschaftstatigkeit er-
fassen und so organisiert sein, dass sich alle wesentlichen Risiken feststel-
len, bewerten, steuern und Uberwachen lassen. Weitere Bestimmungen or-
ganisatorischer Natur sind in Art. 23 (Organisation), Art. 26 (Risikomanage-
ment und interne Kontrolle), Art. 32 (Rechnungslegung) und Art. 33 FINIV
(interne Dokumentation) festgelegt.

8.8.2 Vermdbgensverwalter missen Uber ein angemessen ausgestattetes
Risikomanagement und eine wirksame interne Kontrolle verfigen, die un-
ter anderem die Einhaltung der rechtlichen und unternehmensinternen Vor-
schriften gewahrleistet (Compliance). Die Aufgaben des Risikomanage-
ments und der internen Kontrolle kénnen von einer qualifizierten Ge-
schaftsfuhrerin oder einem qualifizierten Geschaftsfuhrer wahrgenommen
werden oder an entsprechend qualifizierte Mitarbeitende oder an eine qua-
lifizierte externe Stelle delegiert werden. Personen, die Aufgaben des Risi-
komanagements oder der internen Kontrolle wahrnehmen, dirfen nicht in
die Tatigkeiten eingebunden werden, die sie tUberwachen (Art. 21 Abs. 1-3
FINIG; zum Risikomanagement vgl. BISCHOF, Gewahr, N 757 ff.).

8.8.3 Finanzinstitute dirfen eine Aufgabe nur Dritten Ubertragen, die Gber
die flr diese Tatigkeit notwendigen Fahigkeiten, Kenntnisse und
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Erfahrungen und uber die erforderlichen Bewilligungen verfligen. Sie in-
struieren und Uberwachen die beigezogenen Dritten sorgfaltig (Art. 14
Abs. 1 FINIG). Eine Ubertragung von Aufgaben nach Art. 14 Abs. 1 FINIG
liegt vor, wenn Finanzinstitute einen Dienstleistungserbringer beauftragen,
selbststandig und dauernd eine wesentliche Aufgabe ganz oder teilweise
wahrzunehmen, und sich dadurch die der Bewilligung zugrunde liegenden
Umstande andern (Art. 15 Abs. 1 FINIV). Als wesentliche Aufgaben gelten
bei Vermdgensverwaltern die Aufgaben nach Art. 19 FINIG (Art. 15 Abs. 2
Bst. a FINIV). Finanzinstitute dirfen Dritten nur Aufgaben nach Art. 14
Abs. 1 FINIG Ubertragen, die nicht in der Entscheidungskompetenz des
Organs flur die Geschaftsfihrung oder fir die Oberleitung, Aufsicht und
Kontrolle liegen miissen. Durch die Ubertragung darf die Angemessenheit
der Betriebsorganisation nicht beeintrachtigt werden. Die Betriebsorgani-
sation gilt insbesondere nicht mehr als angemessen, wenn ein Finanzinsti-
tut: a. nicht Uber die notwendigen personellen Ressourcen und Fachkennt-
nisse zur Auswahl, Instruktion, Uberwachung und Risikosteuerung des
Dritten verfligt; oder b. nicht Gber die notwendigen Weisungs- und Kontroll-
rechte gegeniiber dem Dritten verfugt (Art. 16 Abs. 1-3 FINIV). Die Finan-
zinstitute bleiben flr die Erfillung der aufsichtsrechtlichen Pflichten verant-
wortlich und wahren bei der Ubertragung von Aufgaben die Interessen der
Kundinnen und Kunden (Art. 17 Abs. 1 FINIV). Abs. 2 bis 4 von Art. 17 FI-
NIV regeln die Anforderungen an die entsprechende Vereinbarung, die er-
forderlichen Angaben in den institutseignen Organisationsgrundlagen und
die Einsicht und Prifung durch die interne Revision, die Prifgesellschaft,
die Aufsichtsorganisation und die FINMA.

8.8.4 Eine angemessene Organisation nach FINIG setzt auch voraus, dass
das Finanzinstitut Massnahmen trifft, die zur Verhinderung der Geldwa-
scherei und der Terrorismusfinanzierung notwendig sind. Namentlich muss
es fur gentigende Ausbildung des Personals und fur Kontrollen sorgen (vgl.
Art. 8 GwG; die organisatorischen Massnahmen werden in den Art. 23 ff.
GwV-FINMA néher konkretisiert). In Ubereinstimmung mit dem Ziel, auf-
sichtsrechtliche Vorschriften nicht durch eine mangelhafte interne Organi-
sation aushebeln zu kénnen, hat der Gesetzgeber im Bereich der Bekamp-
fung der Terrorismusfinanzierung und der Geldwascherei in Art. 8 GwG die
Anforderung aufgestellt, dass sich Finanzintermediare angemessen zu or-
ganisieren haben (Urteil des BGer 2C_192/2019 vom 11. Marz 2020
E. 4.1). Der Finanzintermediar hat nach Art. 24 Abs. 1 GwV-FINMA eine
oder mehrere qualifizierte Personen als Geldwaschereifachstelle zu be-
zeichnen. Diese unterstitzt und berat die Linienverantwortlichen und die
Geschéftsleitung bei der Umsetzung dieser Verordnung, ohne diesen die
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Verantwortung dafir abzunehmen. Die Geldwaschereifachstelle bereitet
die internen Weisungen zur Bekdmpfung der Geldwascherei und der Ter-
rorismusfinanzierung vor und plant und Uberwacht die interne Ausbildung
zur Bekampfung der Geldwascherei und der Terrorismusfinanzierung
(Art. 24 Abs. 2 GwV-FINMA). Die weiteren Aufgaben sind in Art. 25 GwV-
FINMA geregelt. Der Finanzintermediar kann unter seiner Verantwortung
auch fachkundige externe Personen als Geldwaschereifachstelle bezeich-
nen, wenn: a. er von seiner Grosse oder Organisation her nicht in der Lage
ist, eine eigene Fachstelle einzurichten; oder b. die Einrichtung einer sol-
chen unverhaltnismassig ware (Art. 25 Abs. 4 GwV-FINMA). Nach Art. 25a
GwV-FINMA entscheidet das oberste Geschaftsflihrungsorgan tber die Er-
stattung von Meldungen nach Art. 9 GwG beziehungsweise nach Art. 305"
Abs. 2 StGB. Es kann diese Aufgabe unter anderem an die Geldwa-
schereifachstelle Ubertragen (Art. 25a Satz 2 GwV-FINMA).

8.9 Dies ist vorliegend der Fall. Gemass der Vereinbarung vom 20. August
2024 mit der externen Dienstleisterin, an welche die Funktion der GwG-
Fachstelle ausgelagert wurde, besteht die Mitwirkung der betriebsintern
zustandigen Person, A. (Ziff. 5.1), bei Erstattung einer Meldung
(Art. 9 GwG, Art. 305®" Abs. 2 StGB) und bei der Anordnung einer Vermo-
genssperre (Art. 10 GwG) lediglich noch in einem Anhoérungsrecht, das
heisst, sie hat keine Entscheidbefugnis mehr (Ziff. 2.2). Die SRO VQF hat
dies mit Schreiben vom 19. September 2024 ausnahmsweise und in Ab-
weichung von Art. 86 Abs. 4 des SRO-Reglements — wonach Meldungen
und Vermoégenssperren immer unter Mitwirkung einer betriebsinternen Per-
son zu erfolgen haben — akzeptiert und den Beizug der externen Dienst-
leisterin genehmigt. Allerdings verbleibt die Verantwortung fur die pflichtge-
masse Erflllung der delegierten Aufgaben gemass Ziff. 6.5 der Vereinba-
rung bei der Beschwerdefuhrerin und die Beschwerdeflhrerin hat nach
Ziff. 5.2 ein umfassendes Weisungs- und Kontrollrecht.

8.10 Die von der Beschwerdefuhrerin im Beschwerdeverfahren eingereich-
ten GwG-Prifberichte vom 11. Marz 2025 und 2026 enthalten keine Bean-
standungen. Aus dem GwG-Priifbericht vom 11. Méarz 2026 geht im Ubri-
gen hervor, dass die Beschwerdefiihrerin bereits der OSFINcontrol AG, ei-
ner Aufsichtsorganisation nach Art. 43a FINMAG, angeschlossen ist, was
ebenfalls eine Voraussetzung fur die Erteilung der Bewilligung als Vermo-
gensverwalterin ist (vgl. Art. 7 Abs. 2 FINIG).

8.11A. ist alleiniger Verwaltungsrat und hat damit die oberste Ver-
antwortung fur die Compliance, mithin fir die Rechtstreue des Unter-
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nehmens bei seiner Tatigkeit (vgl. Art. 21 Abs. 1 FINGI; WINZELER, BSK-
FINIG, Art. 9 N 7 f.). Gleiches gilt flir das Risikomanagement, das er in sei-
ner Funktion als alleiniger Verwaltungsrat und Geschéaftsfihrer verantwor-
tet (vgl. hierzu Erlduterungen des Eidgendssischen Finanzdepartement
EFD zur Finanzdienstleistungsverordnung [FIDLEV], Finanzinstitutsver-
ordnung [FINIV] und Aufsichtsorganisationenverordnung [AOV] vom 6. No-
vember 2019, S. 95). Er ist — offenbar in Anwendung der Ausnahmebestim-
mung von Art. 20 Abs. 2 FINIG, wonach die Geschaftsflihrung eines Ver-
mogensverwalters in Abweichung von Art. 20 Abs. 1 FINIG nur aus einer
qualifizierten Person bestehen kann, wenn nachgewiesen wird, dass die
ordnungsgemasse Fortfihrung des Geschaftsbetriebs gewahrleistet ist —
alleiniger Geschaftsflihrer der Beschwerdefiihrerin (vgl. auch oben E. 7.5.3
zum Liquidationsvertrag vom 15. Juli 2022, Ziff. 1.2 f.; zur sog. "Business-
Continuity-Vereinbarung" vgl. ALKAN, FINMA-Bewilligung fir Vermogens-
verwalter S. 44, 64).

8.12 Entgegen der Ansicht der Beschwerdefiihrerin besteht kein Vertrau-
ensschutz dadurch, dass ihre Verwaltungsorganisation durch die SRO
VQF nie beanstandet worden sei. Ob die zwischenzeitlich durch die Be-
schwerdefuhrerin getroffenen Anpassungen in der Verwaltungsorganisa-
tion genugen, um die entsprechende Bewilligungsvoraussetzung als erfullt
zu erachten, kann vorliegend offen bleiben. Denn selbst wenn die Verwal-
tungsorganisation der Beschwerdefuhrerin inzwischen — seit der Auslage-
rung der Funktionen GwG-Fachstelle, Risikomanagement, IKS und Com-
pliance, dem neuen Organigramm beziehungsweise der aktualisierten Auf-
teilung der Funktionen, der neuen Regelung der Geschaftsfihrung sowie
der Anpassung der Weisungen und Regularien — als angemessen im Sinne
von Art. 9 FINIG gelten konnte, bleibt die personliche Gewahr von
B. sowie die Institutsgewahr beeintrachtigt. Die Vorinstanz hat
ausreichend dargetan, dass diese Bewilligungsvoraussetzungen nicht er-
fullt sind. Die Abweisung des Bewilligungsgesuchs ist daher nicht zu bean-
standen.

9.1 In Dispositiv-Ziff. 2 der angefochtenen Verfugung wird die Beschwer-
defuhrerin angewiesen, ihre bewilligungspflichtige Tatigkeit innen 30 Ta-
gen nach Eintritt der Rechtskraft der Verflugung einzustellen.

9.2 Die Beschwerdeflhrerin bringt vor, es fehle eine gesetzliche Grundlage
fur die Fristansetzung und die Dauer der Frist. Der Gesetzgeber habe flr
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die vorliegende Situation keine Regelung getroffen. Der Vorinstanz komme
bezlglich der gesetzlichen Lickenfillung kein Ermessen zu. Bei der An-
setzung einer Frist missten die Grundrechte der Betroffenen beachtet wer-
den. Die Vorinstanz habe die Massnahme nicht begriindet und damit das
rechtliche Gehor verletzt. Die Einstellung der Tatigkeit einer Vermdgens-
verwalterin bedeute, dass sie die Kundenvermdgen nicht mehr verwalten
dirfe und die Kunden ihre Vermdgen selbst verwalten oder den Anbieter
wechseln mussten. Aufgrund der kurzen Frist zur Einstellung der Tatigkeit
kdnnten die Vermogensinteressen der Kunden nicht geschutzt werden. Es
bestehe das Risiko, dass die Kunden Schaden ndhmen. Die Gesetzge-
bung bezwecke aber in erster Linie den Kundenschutz. Die Frist misse so
gewahlt werden, dass die Kunden genlgend Zeit hatten, die Verwaltung
ihrer Vermdgen neu zu organisieren. 30 Tage seien flur die Reorganisation
ihrer Vermdgensverwaltung unrealistisch und die Frist daher unverhaltnis-
massig.

9.3 Die Vorinstanz erklart, das Gesetz sehe ausdriicklich vor, dass Vermo-
gensverwalter, die keine Bewilligung erhielten, ihre Tatigkeit einstellen
mussten. Die Fristansetzung zur Umsetzung dieser Folge sei Teil der Voll-
zugsverantwortung der Vorinstanz. Es handle sich um Ermessensaus-
Ubung im Rahmen des Gesetzes. Die Vorinstanz misse sicherstellen, dass
der gesetzmassige Zustand zeitnah wiederhergestellt werde. Eine 30-ta-
gige Frist sei in der Praxis Ublich, biete ausreichend Zeit flr organisatori-
sche Massnahmen und schutze gleichzeitig die Interessen der Anleger, der
Glaubiger und des Finanzsystems.

9.4 Die Anordnung des Einstellens der bisherigen Tatigkeit als Folge der
Abweisung des Bewilligungsgesuchs ist nicht zu beanstanden. Da die An-
ordnung eine Folge der Nicht-Bewilligung einer bewilligungspflichtigen Ta-
tigkeit ist, muss sie daruber hinaus auch nicht weiter begriindet werden.
Die Bestimmung in Dispositiv-Ziff. 2 der angefochtenen Verfugung ist keine
Ubergangsfrist. Informell gesprochen, gewahrt die Vorinstanz eine Art
"Schonfrist" von 30 Tagen. Denn mit Eintritt der Rechtskraft der Nichtertei-
lung der Bewilligung ist die bewilligungspflichtige Tatigkeit unbewilligt. Des-
halb verweist die Vorinstanz in der angefochtenen Verfligung fir den Fall
der Ausubung der bewilligungspflichtigen Tatigkeit ohne Bewilligung auf
die Strafandrohung von Art. 44 FINMAG. Abgesehen davon gilt das unbe-
willigte Ausuiben einer bewilligungspflichtigen Tatigkeit als schwere Verlet-
zung aufsichtsrechtlicher Vorgaben (vgl. Urteil des BGer 2C_597/2024
vom 16. September 2025 E. 6.7, zur Publikation vorgesehen). Die rechtli-
che Grundlage fiir die Anordnung ist letztlich Art. 6 in Verbindung mit Art. 3
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Bst. a FINMAG, wonach sich die Aufsicht nicht nur auf die unterstellten,
bereits bewilligten Personen beschrankt, sondern sich auch auf Personen
erstreckt, die eine Bewilligung bendtigen beziehungsweise bendtigt hatten.
Eine Lucke liegt nicht vor. Da die Vorinstanz lediglich zum Ausdruck bringt,
dass sie innert der Frist von 30 Tagen nichts unternehmen wird, obwohl die
Tatigkeit unbewilligt ist, gereicht die Frist zum Vorteil der Beschwerdefiih-
rerin. Die Frage der Verhaltnismassigkeit eines "Eingriffs" kann sich daher
nicht stellen.

9.5 Die Beschwerdeflihrerin beantragt im Subeventualbegehren, Disposi-
tiv-Ziff. 2, soweit die Dauer der Frist zur Einstellung der Tatigkeit nach Ein-
treten der Rechtskraft von 30 Tagen betreffend, sei aufzuheben und die
Dauer der Frist durch die Beschwerdeinstanz verhaltnismassig festzule-
gen. Die Beschwerdeflihrerin durfte wahrend des Bewilligungsverfahrens
gestutzt auf Art. 74 Abs. 2 FINIG und auch wahrend des Beschwerdever-
fahrens, weil die Vorinstanz die Einstellung der Tatigkeit erst 30 Tage nach
Rechtskraft der angefochtenen Verfligung angeordnet hat, weiterhin tatig
sein. Der Beschwerdeflihrerin musste somit seit Beschwerdeerhebung be-
wusst sein, dass die Einstellungsfrist gegebenenfalls friihestens 30 Tage
nach dem Urteil des Bundesverwaltungsgerichts zu laufen beginnt. Dies
mag zur Aufgabe der bewilligungspflichtigen Tatigkeit und zur Beendigung
der Kundenbeziehungen zwar kurz bemessen sein, entspricht jedoch der
Kindigungsfrist in den Vermdgensverwaltungsvertragen der Beschwerde-
fuhrerin (Ziff. 16.1, worin beidseitig ein jederzeitiges Kiindigungsrecht unter
Einhaltung der Frist von einem Monat vorgesehen ist), weshalb keine Ver-
anlassung besteht, die Frist anders zu bemessen. Die Beschwerdefiihrerin
konkretisiert denn auch nicht, was aus ihrer Sicht eine angemessene Frist-
dauer ware.

9.6 Auch die Anordnung in Dispositiv-Ziff. 3 der angefochtenen Verfigung,
wonach die Beschwerdefihrerin innert gleicher Frist gegentiber der Vor-
instanz geeignete Nachweise zur Einstellung der bewilligungspflichtigen
Tatigkeit beizubringen hat, ist nicht zu beanstanden, sondern erweist sich
aus Vollstreckungsgriinden vielmehr als angezeigt. Die Beschwerdefihre-
rin bringt denn auch nichts dagegen vor.

10.

Die Beschwerdefiihrerin erklart schliesslich, sie verzichte selbst flir den Fall
der Aufhebung von Dispositiv-Ziff. 1 bis 3 der angefochtenen Verfiigung auf
die Anfechtung der Verfahrenskosten. Sie habe das Verfahren verursacht
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und daher die Verfahrenskosten bereits bezahlt. Da der Kostenpunkt nicht
angefochten ist, erlibrigen sich weitere Ausfihrungen dazu.

11.
Die Beschwerde erweist sich als unbegriindet und ist abzuweisen, soweit
darauf einzutreten ist.

12.

Entsprechend dem Verfahrensausgang hat die unterliegende Beschwerde-
fuhrerin die Verfahrenskosten zu tragen (Art. 63 Abs. 1 VWVG und Art. 1 ff.
des Reglements vom 21. Februar 2008 uUber die Kosten und Entschadigun-
gen vor dem Bundesverwaltungsgericht [VGKE, SR 173.320.2]). Die Kos-
ten sind ausgehend vom Streitwert (Art. 63 Abs. 4" Bst. b VWVG i.V.m.
Art. 4 VGKE), wobei sich dieser vorliegend nicht konkret beziffern Iasst,
und in Anwendung der gesetzlichen Bemessungsfaktoren (Art. 63 Abs. 4°s
VWVG i.V.m. Art. 2 Abs. 1 VGKE) auf Fr. 7'000.— festzusetzen. Es ist keine
Parteientschadigung zuzusprechen (Art. 64 Abs. 1 VWVG i.V.m. Art. 7
Abs. 1 VGKE).
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Demnach erkennt das Bundesverwaltungsgericht:

1.
Die Beschwerde wird abgewiesen, soweit darauf eingetreten wird.

2,

Die Verfahrenskosten von Fr. 7'000.— werden der Beschwerdefuhrerin
auferlegt. Der einbezahlte Kostenvorschuss wird nach Eintritt der Rechts-
kraft des vorliegenden Urteils zur Bezahlung der Verfahrenskosten verwen-
det.

3.
Es wird keine Parteientschadigung zugesprochen.

4.
Dieses Urteil geht an die Beschwerdefiihrerin und die Vorinstanz.

Fir die Rechtsmittelbelehrung wird auf die nachste Seite verwiesen.

Der vorsitzende Richter: Die Gerichtsschreiberin:

Daniel Willisegger Astrid Hirzel
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Rechtsmittelbelehrung:

Gegen diesen Entscheid kann innert 30 Tagen nach Eréffnung beim Bun-
desgericht, 1000 Lausanne 14, Beschwerde in &ffentlich-rechtlichen Ange-
legenheiten gefuhrt werden (Art. 82 ff., 90 ff. und 100 BGG). Die Frist ist
gewahrt, wenn die Beschwerde spatestens am letzten Tag der Frist beim
Bundesgericht eingereicht oder zu dessen Handen der Schweizerischen
Post oder einer schweizerischen diplomatischen oder konsularischen Ver-
tretung Ubergeben worden ist (Art. 48 Abs. 1 BGG). Die Rechtsschrift ist in
einer Amtssprache abzufassen und hat die Begehren, deren Begriindung
mit Angabe der Beweismittel und die Unterschrift zu enthalten. Der ange-
fochtene Entscheid und die Beweismittel sind, soweit sie die beschwerde-
fuhrende Partei in Handen hat, beizulegen (Art. 42 BGG).

Versand: 2. Juli 2026
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Zustellung erfolgt an:

— die Beschwerdeflihrerin (Gerichtsurkunde)
— die Vorinstanz (Ref-Nr. [...]; Gerichtsurkunde)
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