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Bundesgericht
Tribunal fédéral
Tribunale federale
Tribunal federal

(T 0/2}
4A 164/2011

Urteil vom 10. November 2011
L. zivilrechtliche Abteilung

Besetzung

Bundesrichterin Klett, Prasidentin,
Bundesrichter Corboz,

Bundesrichterin Rottenberg Liatowitsch,
Bundesrichter Kolly, Bundesrichterin Kiss,
Gerichtsschreiber Hurni.

Verfahrensbeteiligte

X. AG,

vertreten durch Rechtsanwilte Dr. Werner Wiirgler und Peter Gubelmann,
Beschwerdefiihrerin,

gegen

Y. Beteiligungen AG,
vertreten durch Rechtsanwiélte Dr. Andreas Casutt und Dr. Valerie Meyer Bahar,
Beschwerdegegnerin.

Gegenstand
Auflosung einer Aktiengesellschaft,

Beschwerde gegen das Urteil des Handelsgerichts des Kantons Ziirich vom 21. Januar 2011.
Sachverhalt:

A.

A.aDieX. AG (Kligerin und Beschwerdefiihrerin) ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz in Z. .
Ihr Zweck ist seit Juni 2008 das Halten, der Erwerb und Verkauf von Beteiligungen an Unternehmungen aller
Art im In- und Ausland, insbesondere an Industrie- und Immobilienunternehmungen sowie Erwerb, Halten und
Verdussern von Immobilien und immateriellen Vermégenswerten aller Art. Von Juli 2005 bis Juni 2008 war
ihr Zweck die Entwicklung, Produktion von und der Handel mit Maschinen, Fithrung von Unterhaltungs- und
Gastronomiebetrieben, Planung und Realisierung von Events jeglicher Art, Lagerbewirtschaftung und Dienst-
leistungen fiir Dritte im Bereich Logistik, Verwaltung, Vermietung, Verpachtung, Kauf und Verkauf von Im-
mobilien und Grundstiicken aller Art sowie Umbauten, Neubauten und Renovationen. Vor Juli 2005 bezweckte
sie unter anderem den Erwerb, die Verwaltung und Verwertung von Immobilien und Vermogenswerten. Mehr-
heitsaktionédr und Verwaltungsratsprisident der Kldgerin ist D. .

Die Y. Beteiligungen AG (Beklagte und Beschwerdegegnerin) ist eine Aktiengesellschaft mit Sitz

in Q. . Sie ist eine Holdinggesellschaft und bezweckt die Beteiligung an Unternehmen aller Art,
insbesondere aber die dauernde Beteiligung an der Y. AG mit Sitz ebenfalls in Q. . Die
Y. AG ist im Prézisions-Werkzeugmaschinenbau titig und stellt Zahnflankenschleifmaschinen so-

wie Diamant- und CBN-Abrichtwerkzeuge her. Thre Produkte verkauft sie praktisch zu 100 % im Ausland.
Die Y. -Gruppe beschiftigt weltweit ca. 515 Mitarbeiter, davon rund 460 bei der Y. AG in
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Q. .

Das Aktienkapital der Beklagten betridgt CHF 2°500°000.—, eingeteilt in 5’000 Namenaktien und 5’000 Inha-
beraktien. Die Klédgerin hilt am Aktienkapital der Beklagten eine Beteiligung von rund 47 %. Die restlichen 53
% werden von einer nicht abschliessend bekannten Anzahl Aktionére gehalten, wobei sich ein Grossteil dieser
Aktien in den Hénden der Gebriider E. und F. , Nachkommen eines der Griindungsmit-
glieder der Beklagten, befindet. Seit der Generalversammlung im Jahr 1989, an welcher die Wiederwahl von
D. als Verwaltungsrat abgelehnt wurde, ist die Minderheitsgruppe nicht mehr im Verwaltungsrat der
Beklagten vertreten.

A.b Es ist gerichtsnotorisch, dass die Ansichten der Kldgerin und der restlichen Aktionédre der Beklagten tiber
die Unternehmensfiihrung der Beklagten oft diametral auseinandergehen. Beschliisse an den Generalversamm-
lungen der Beklagten, unter Vorbehalt der Erteilung der Décharge an den Verwaltungsrat, bei welcher sich die-
ser der Stimme zu enthalten hat, werden stets ungefihr im gleichen Abstimmungsverhiltnis gefasst, ndmlich
47 % : 53 %. Seit 1998 hat die Kldgerin einen Grossteil der an den Generalversammlungen der Beklagten
gefassten Beschliisse angefochten, bis zum Zeitpunkt der vorinstanzlichen Urteilsfallung wurde jedoch keine
dieser Anfechtungsklagen rechtskriftig gutgeheissen (fiir die bis an das Bundesgericht weitergezogenen An-
fechtungsverfahren vgl. BGE 131 III 86 [Verfahren 4C.386/2002], BGE 133 III 453 [Verfahren 4C.45/2006]).
Seit 1998 initiierte die Klidgerin ausserdem mehrere Auskunfts- und Einsichtsverfahren betreffend die stillen
Reserven der Beklagten und ihrer Tochtergesellschaften, die Jahresrechnungen der Tochtergesellschaften, ein
von der Y. AG einer Drittgesellschaft gewihrtes Darlehen, ein angebliches Diversifikationsprojekt
aus dem Jahre 1998 und weitere moglicherweise von der Beklagten zwischen 1998 bis

2004 an Dritte gewihrte Darlehen. Ein Grossteil dieser Verfahren wurde ebenfalls fiir die Kldgerin abschligig
beurteilt (fiir die bis an das Bundesgericht weitergezogenen Verfahren vgl. BGE 132 111 71 [ Verfahren 4C.81/2005],
Urteil 4C.234/2002 vom 4. Juni 2003).

B.

B.a Am 19. April 2005 reichte die Kldgerin beim Handelsgericht Ziirich eine Klage mit folgenden Rechtsbe-
gehren ein:

1. Es sei die Beklagte gestiitzt auf Art. 736 Ziff. 4 OR gerichtlich aufzulésen und die Liquidation durch eine(n)
neutrale(n), gerichtlich bestimmte(n) Liquidator / -in anzuordnen.

2. Eventuell sei gemiéss Art. 736 Ziff. 4 OR auf eine andere sachgemisse und den Beteiligten zumutbare Losung
im Sinn der nachfolgenden Ausfiihrungen zu erkennen.

3. Es seien die Auflosung der Beklagten, eventuell die Wirkungen einer anderen sachgemaissen Losung, sowie
die/der ernannte(n) Liquidator/in(en) zur Eintragung ins Handelsregister anzumelden.

4. Alles unter Kosten- und Entschiddigungsfolgen zu Lasten der Beklagten.”

In ihrer Klagebegriindung machte die Kldgerin im Wesentlichen geltend, sie sei vom Verwaltungsrat der Be-
klagten und von deren Aktiondrsmehrheit tiber Jahre hinweg systematisch hintergangen und benachteiligt wor-
den. Seit rund 20 Jahren sehe sie sich einem unaufhaltsamen Machtmissbrauch ausgesetzt. Ziel des beherr-
schenden und kohérenten Blocks der Mehrheitsaktionire und ihres Verwaltungsrates sei es, sie auszuhungern
und ihr die Aktien zu einem weit untersetzten Preis abzunehmen. Die Verdusserung der Minderheitsbeteiligung
werde ihr verunmoglicht, von jeder Mitwirkung bei der Beklagten sei sie ausgeschlossen, ihrer Informations-
und Kontrollrechte sei sie beraubt und ihre vermogensmissigen Rechte wiirden kontinuierlich verletzt. Zudem
wiirden aus der Y. -Gruppe seit Jahren massiv Gelder abgezweigt. Sie befinde sich in einer einzigarti-
gen, ausweglosen Situation, aus der sie sich nur mit einer Auflosungsklage befreien konne.

B.b Mit Urteil vom 7. Mai 2008 wies das Handelsgericht die Klage ab.

Die von der Beschwerdefiihrerin dagegen erhobene Nichtigkeitsbeschwerde hiess das Kassationsgericht des
Kantons Ziirich mit Zirkulationsbeschluss vom 20. Juli 2009 gut, hob das Urteil des Handelsgerichts auf und
wies die Sache zur Neubeurteilung an das Handelsgericht zuriick.

Mit Urteil vom 21. Januar 2011 wies das Handelsgericht die Klage erneut ab und verurteilte die Kldgerin zur
Tragung der Gerichtskosten von Fr. 3°400°000.— sowie zur Zahlung einer Parteientschidigung an die Beklagte
von Fr. 4°260°000.-.

C.
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Mit Beschwerde in Zivilsachen stellt die Beschwerdefiihrerin dem Bundesgericht die folgenden Antrége:

1. Das Urteil des Handelsgerichts des Kantons Ziirich vom 21. Januar 2011 sei aufzuheben.

2. Es sei die Beschwerdefiihrerin gestiitzt auf Art. 736 Ziff. 4 OR gerichtlich aufzul6sen und die Liquidation
durch eine(n) neutrale(n), gerichtlich bestimmte(n) Liquidator / -in anzuordnen.

3. Eventuell sei gemiss Art. 736 Ziff. 4 OR auf eine andere sachgemisse und den Beteiligten zumutbare Losung
zu erkennen.

4. Es seien die Auflosung der Beklagten, eventuell die Wirkungen einer anderen sachgeméssen Losung, so-
wie die/der ernannte(n) Liquidator/in(en) zur Eintragung ins Handelsregister anzumelden.

5. Subeventualiter sei die Sache zur Neubeurteilung an das Handelsgericht des Kantons zuriickzuweisen.

6. Der vorliegenden Beschwerde sei die aufschiebende Wirkung zu erteilen.

7. Unter Kosten- und Entschidigungsfolgen zu Lasten der Beschwerdegegnerin sowohl fiir das bundesgericht-
liche Beschwerdeverfahren wie das handelsgerichtliche Verfahren.”

Die Beschwerdegegnerin beantragt in ihrer Vernehmlassung, es sei auf die Beschwerde nicht einzutreten, even-
tualiter sei sie abzuweisen, soweit darauf einzutreten ist. Die Vorinstanz hat auf eine Vernehmlassung verzichtet.
Die Beschwerdefiihrerin reichte dem Bundesgericht Replik und Triplik, die Beschwerdegegnerin Duplik ein.
Mit Présidialverfiigung vom 4. April 2011 wurde das Gesuch um Gewihrung der aufschiebenden Wirkung ab-
gewiesen und das Handelsgericht des Kantons Ziirich angewiesen, die mit Verfiigung vom 11. Oktober 2006
beigezogenen Tontrdger der Beschwerdegegnerin erst nach Abschluss des bundesgerichtlichen Verfahrens her-
auszugeben.

Erwédgungen:

1.
Das Bundesgericht priift von Amtes wegen und mit freier Kognition, ob ein Rechtsmittel zulédssig ist (BGE 136
IT101 E. 1S.103,470E. 1S.472; 13511212 E. 1).

1.1 Die Beschwerde richtet sich gegen einen Endentscheid (Art. 90 BGG) in einer Zivilsache (Art. 72 Abs.
1 BGG), der von einem oberen kantonalen Gericht erging, das als Fachgericht fiir handelsrechtliche Strei-
tigkeiten und einzige kantonale Instanz eingesetzt ist (Art. 75 Abs. 2 lit. b BGG). Die Rechtsbegehren der
Beschwerdefiihrerin sind im kantonalen Verfahren nicht geschiitzt worden (Art. 76 Abs. 1 BGG), der massge-
bende Streitwert betriigt mehr als Fr. 30°000.— (Art. 51 i.V.m. Art. 74 Abs. 1 lit. b BGG) und die Beschwerdefrist
ist eingehalten (Art. 100 Abs. 1 BGG). Anhaltspunkte dafiir, dass sich die Beschwerdefiihrerin geradezu rechts-
missbrauchlich auf Art. 44 Abs. 2 BGG stiitzen wiirde, sind entgegen der Auffassung der Beschwerdegegnerin
keine ersichtlich.

1.2 Das angefochtene Urteil des Handelsgerichts ist nur insofern der Beschwerde zuginglich, als es das Er-
fordernis der Letztinstanzlichkeit erfiillt, mithin fiir die gegen dieses erhobenen Riigen kein kantonales Rechts-
mittel mehr offen stand (Art. 75 Abs. 1 BGG; BGE 134 III1 524 E. 1.3 S. 527). Gemiass §§ 281 ff. der auf den 1.
Januar 2011 aufgehobenen Zivilprozessordnung des Kantons Ziirich vom 13. Juni 1976 konnte gegen Urteile
des Handelsgerichts kantonale Nichtigkeitsbeschwerde an das Kassationsgericht des Kantons Ziirich erhoben
werden. Nach Art. 405 Abs. 1 der seit dem 1. Januar 2011 geltenden Schweizerischen Zivilprozessordnung vom
19. Dezember 2008 (ZPO; SR 272) gilt fiir die Rechtsmittel das Recht, das bei der Eroffnung des Entscheides
in Kraft ist. Das angefochtene Urteil des Handelsgerichts wurde nach Inkrafttreten der ZPO eroffnet, womit fiir
das Rechtsmittelverfahren das neue Recht gilt (BGE 137 III 127 E. 2 S. 130). Dieses sieht gegen Entscheide
von Handelsgerichten kein innerkantonales Rechtsmittel mehr vor (Art. 6 Abs. 1 ZPO e contrario [’einzige
kantonale Instanz”]). Damit erweist sich der angefochtene Entscheid hinsichtlich sdmtlicher im Rahmen der
Beschwerde in Zivilsachen zuldssigen Riigen als letztinstanzlich (vgl. auch

Urteil 4A 293/2011 vom 23. August 2011 E. 1.2).

1.3

1.3.1 Die Beschwerdeschrift hat ein Rechtsbegehren zu enthalten (Art. 42 Abs. 1 BGG). Da die Beschwerde
in Zivilsachen ein reformatorisches Rechtsmittel ist (Art. 107 Abs. 2 BGG), darf sich die beschwerdefiihrende
Partei grundsitzlich nicht darauf beschrinken, die Aufhebung des angefochtenen Entscheides zu beantragen,
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sondern muss einen Antrag in der Sache stellen. Antrdge auf Riickweisung der Sache an die Vorinstanz zu neuer
Entscheidung oder blosse Aufhebungsantrige geniigen nicht und machen die Beschwerde unzuléssig, sofern
ein blosser Riickweisungsantrag nicht ausnahmsweise ausreicht, weil die erforderlichen Sachverhaltsfeststel-
lungen fehlen (BGE 133 II1 489 E. 3.1).

1.3.2 Soweit die Beschwerdefiihrerin die Authebung des angefochtenen Entscheids und in der Hauptsache die
Gutheissung der Auflosungsklage nach Art. 736 Ziff. 4 OR verlangt, geniigen ihre Antrige den Anforderun-
gen an ein reformatorisches Rechtsbegehren. Soweit die Beschwerdefiihrerin hingegen den vorinstanzlichen
Kostenentscheid gesondert, d.h. unabhiingig vom Ausgang der Hauptsache anfechten will, indem sie eine Ver-
letzung des Aquivalenzprinzips bzw. des kantonalen Prozessrechts bei der Bestimmung der Gerichtsgebiihr und
der Parteientschiddigung riigt sowie die Verletzung von Art. 706a Abs. 3 OR bei der Kostenverteilung geltend
macht, verkennt sie die Anforderungen von Art. 107 Abs. 2 BGG, denn den Beschwerdeantrédgen ldsst sich kein
materieller Antrag auf Abénderung der vorinstanzlichen Kostenregelung entnehmen. Auf die Riigen gegen den
Kostenentscheid ist daher nicht einzutreten.

1.4

1.4.1 Mit der Beschwerde in Zivilsachen kann die Verletzung von Bundesrecht einschliesslich Bundesverfas-
sungsrecht geriigt werden (Art. 95 lit. a BGG; BGE 134 III 379 E. 1.2). Nicht zu den in Art. 95 BGG vorge-
sehenen Riigegriinden gehort hingegen die Verletzung der kantonalen Zivilprozessordnung, deren Anwendung
und Auslegung vom Bundesgericht einzig unter dem Blickwinkel eines Verstosses gegen Bundesrecht bzw.
gegen Bundesverfassungsrecht beurteilt werden kann (BGE 136 1 241 E. 2.4; 135 III 513 E. 4.3 S. 521; 134
III 379 E. 1.2 S. 382 f.). Auf das Verfahren vor der Vorinstanz fand gemiss Art. 404 Abs. 1 ZPO noch die
nunmehr aufgehobene Zivilprozessordnung des Kantons Ziirich Anwendung. Soweit die Beschwerdefiihrerin
die Verletzung von Normen des kantonalen Zivilprozessrechts riigen will, hat sie mithin darzutun, dass dabei
gleichzeitig ein Verstoss gegen Bundes- bzw. Bundesverfassungsrecht vorliegt.

1.4.2 Das Bundesgericht priift unter Beriicksichtigung der allgemeinen Begriindungspflicht der Beschwerde
(Art. 42 Abs. 1 und 2 BGG), grundsitzlich nur die geltend gemachten Riigen, sofern die rechtlichen Mingel
nicht geradezu offensichtlich sind. Es ist jedenfalls nicht gehalten, wie eine erstinstanzliche Behorde alle sich
stellenden rechtlichen Fragen zu untersuchen, wenn diese vor Bundesgericht nicht mehr vorgetragen werden
(BGE 13311249 E. 1.4.1 S. 254 mit Hinweisen). Eine qualifizierte Riigepflicht gilt hinsichtlich der Verletzung
von Grundrechten und von kantonalem und interkantonalem Recht. Das Bundesgericht priift eine solche Riige
nur insofern, als sie in der Beschwerde prizise vorgebracht und begriindet worden ist (Art. 106 Abs. 2 BGG).
Unerlésslich ist im Hinblick auf Art. 42 Abs. 2 BGG, dass die Beschwerde auf die Begriindung des ange-
fochtenen Entscheids eingeht und im Einzelnen aufzeigt, worin eine Verletzung von Bundesrecht liegt. Die
Beschwerdefiihrerin soll in der Beschwerdeschrift nicht bloss die Rechtsstandpunkte, die sie im kantonalen
Verfahren eingenommen hat, erneut bekriftigen, sondern mit ihrer Kritik an den als rechtsfehlerhaft erachteten
Erwédgungen der Vorinstanz ansetzen (vgl. BGE 134 11 244 E. 2.1 S. 245 f.; 121 111 397 E. 2a S. 400; 116 11
745 E. 3 S. 749). Dabei hat die Begriindung in der Beschwerdeschrift selbst zu erfolgen; Verweise auf andere
Rechtsschriften, insbesondere im kantonalen Verfahren eingereichte, sind unbeachtlich (vgl. BGE 133 II 396
E.3.1S.399 f; 131 Il 384 E. 2.3 S. 387 {., je mit Verweisen).

1.4.3 Das Bundesgericht legt seinem Urteil den Sachverhalt zugrunde, den die Vorinstanz festgestellt hat (Art.
105 Abs. 1 BGG). Es kann die Sachverhaltsfeststellung der Vorinstanz nur berichtigen oder ergéinzen, wenn sie
offensichtlich unrichtig ist oder auf einer Rechtsverletzung im Sinne von Art. 95 BGG beruht (Art. 105 Abs. 2
BGG). Uberdies muss die Behebung des Mangels fiir den Ausgang des Verfahrens entscheidend sein (Art. 97
Abs. 1 BGG). Neue Tatsachen und Beweismittel diirfen nur soweit vorgebracht werden, als der Entscheid der
Vorinstanz dazu Anlass gibt (Art. 99 Abs. 1 BGG).

Die Beschwerdefiihrerin, welche die Sachverhaltsfeststellungen der Vorinstanz anfechten will, muss substanti-
iert darlegen, inwiefern die Voraussetzungen einer Ausnahme gemaiss Art. 105 Abs. 2 BGG gegeben sind und
das Verfahren bei rechtskonformer Ermittlung des Sachverhalts anders ausgegangen wére; andernfalls kann ein
Sachverhalt, der vom im angefochtenen Entscheid festgestellten abweicht, nicht beriicksichtigt werden. Auf
eine Kritik an den tatsdchlichen Feststellungen der Vorinstanz, die diesen Anforderungen nicht geniigt, ist nicht
einzutreten (vgl. BGE 133 1T 350 E. 1.3 S. 351 f.,393 E. 7.1 S. 398, 462 E. 2.4 S. 466 f.).

1.4.4 Die Beschwerdefiihrerin verkennt diese Grundsitze in mehrerer Hinsicht, soweit sie sich unter den Ti-
teln ”Rechtsfehlerhafte Ausblendung relevanter Tatsachen”, ”Kein Beweisverfahren beziiglich strittiger Tatsa-
chen” sowie ”"Das sogenannte MCM-Darlehen” gegen die vorinstanzlichen Sachverhaltsfeststellungen richtet.
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Die Beschwerdefiihrerin geniigt den strengen Begriindungsanforderungen gemdss Art. 106 Abs. 2 BGG nicht,
wenn sie der Vorinstanz diverse Verletzungen des kantonalen Zivilprozessrechts (namentlich des Novenrechts)
vorwirft, ohne im Einzelnen aufzuzeigen, inwiefern die Vorinstanz dabei gleichzeitig gegen Bundesverfas-
sungsrecht verstossen haben soll. Mit dem lediglich pauschalen Vorwurf, der vom Handelsgericht angefiihrte
Sachverhalt sei ”vielfach willkiirlich unvollstindig™ festgestellt worden, kommt die Beschwerdefiihrerin ihrer
Begriindungspflicht nicht nach. Dies gilt auch, soweit sich die Beschwerdefiihrerin an diversen Stellen auf eine
Verletzung des rechtlichen Gehors beruft, ohne dies im Einzelnen und anhand der Erwéigungen im angefochte-
nen Entscheid aufzuzeigen. Auf die Kritik der Beschwerdefiihrerin am vorinstanzlich festgestellten Sachverhalt
ist nicht einzutreten.

2.

Die Beschwerdefiihrerin riigt eine Verletzung ihres Anspruchs auf ein unabhéngiges und unparteiisches Gericht
gemaiss Art. 30 Abs.1 BV und Art. 6 Ziff. 1 EMRK.

Nach Auffassung der Beschwerdefiihrerin driicke der angefochtene Entscheid eine “Klédgerin-Verdrossenheit™
der Vorinstanz aus. Die Beschwerdefiihrerin konne sich des Eindrucks nicht erwehren, das Handelsgericht habe
“einfach genug” von ihr. Die lange Zeitspanne zwischen der kassationsgerichtlichen Riickweisung vom 20. Juli
2009 und der erneuten Urteilsfallung des Handelsgerichts am 21. Januar 2011 riihre einzig daher, dass die Vor-
instanz das Inkrafttreten der neuen eidgendssischen ZPO abwarten wollte, um ihr zweites Urteil der erneuten
Uberpriifung durch das Kassationsgericht zu entziehen. Nicht alle Mitglieder des Spruchkorpers hiitten die fiir
den Fall wesentlichen Akten selbst studiert und sich selbsténdig eine Meinung gebildet. Es sollte ”lange geplant
und vorbereitet” am 21. Januar 2011 nur noch das durch die Instruktionsrichterin beziiglich der vom Kassati-
onsgericht aufgedeckten Nichtigkeitsgriinde “geflickte” Urteil formal auf eine neue Grundlage gestellt werden.
Belege dafiir sieht die Beschwerdefiihrerin unter anderem in den Schreibfehlern des angefochtenen Entscheids,
namentlich darin, dass beim Verweis auf Bundesgerichtsentscheide 14 Mal(!) falschlich Baer’ steht und nur
ein einziges Mal richtig "BGer”’. Weiter wecke auch der

nicht nachvollziehbare Kostenentscheid Zweifel an der Unbefangenheit und der Unvoreingenommenheit des
Gerichts.

2.1 Nach Art. 30 Abs. 1 BV und Art. 6 Ziff. 1 EMRK hat jede Person Anspruch darauf, dass ihre Sache von ei-
nem unparteiischen, unvoreingenommenen oder unbefangenen Richter ohne Einwirken sachfremder Umsténde
entschieden wird. Ob diese Garantien verletzt sind, priift das Bundesgericht frei. Art. 30 Abs. 1 BV soll zu
der fiir einen korrekten und fairen Prozess erforderlichen Offenheit des Verfahrens im Einzelfall beitragen und
damit ein gerechtes Urteil ermoglichen. Die Garantie des verfassungsmassigen Richters wird verletzt, wenn
bei objektiver Betrachtung Gegebenheiten vorliegen, die den Anschein der Befangenheit oder die Gefahr der
Voreingenommenheit zu begriinden vermogen. Voreingenommenheit und Befangenheit werden nach der Recht-
sprechung angenommen, wenn Umstéinde vorliegen, die bei objektiver Betrachtung geeignet sind, Misstrauen
in die Unparteilichkeit des Richters zu erwecken. Solche Umstédnde konnen in einem bestimmten Verhalten
des betreffenden Richters oder in gewissen dusseren Gegebenheiten funktioneller und organisatorischer Natur
begriindet sein. Bei der Beurteilung solcher Umstéinde ist nicht auf das subjektive Empfinden einer Partei ab-
zustellen. Das Misstrauen in die Unvoreingenommenheit muss vielmehr in objektiver Weise

begriindet erscheinen. Es geniigt, wenn Umsténde vorliegen, die bei objektiver Betrachtung den Anschein der
Befangenheit und Voreingenommenbheit erwecken. Fiir die Ablehnung wird nicht verlangt, dass der Richter tat-
sdchlich befangen ist (BGE 1361207 E. 3.1 S. 210; 135114 E. 2; 134 1238 E. 2.1 S. 240; 13311 E. 6.2; 131
124 E. 1.1; je mit Hinweisen).

2.2 Mit ihren Vorbringen vermag die Beschwerdefiihrerin keine solchen objektiven Umstidnde darzutun, welche
den Anschein der Befangenheit und Voreingenommenheit des Gerichts erwecken wiirden. So ist nur schwer-
lich nachvollziehbar, inwiefern einige Schreibfehler in einem iiber 150 Seiten umfassenden Urteil eine Vor-
eingenommenheit gegeniiber der Kligerin belegen sollen. Dass sich die Mitglieder des Spruchkérpers keine
unabhédngige Meinung gebildet hitten, ist eine Unterstellung, welche die Beschwerdefiihrerin auch nicht an-
satzweise nachzuweisen vermag. Die Vorbringen der Beschwerdefiihrerin zielen letztlich darauf ab, aus dem
Umstand, dass die Vorinstanz ihren Antrdgen und Rechtsauffassungen nicht gefolgt ist, eine Befangenheit ab-
zuleiten. Damit vermag die Beschwerdefiihrerin eine Verletzung von Art. 30 Abs. 1 BV bzw. Art. 6 Ziff. 1
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EMRK nicht darzutun.

3.
Die Beschwerdefiihrerin wirft der Vorinstanz eine Verletzung von Art. 736 Ziff. 4 OR vor, indem diese die
Voraussetzungen einer Auflosung der Beschwerdegegnerin zu Unrecht verneint habe.

3.1 Nach Art. 736 Ziff. 4 OR konnen Aktionire, die zusammen mindestens zehn Prozent des Aktienkapi-
tals vertreten, vom Gericht aus wichtigen Griinden die Auflosung der Gesellschaft verlangen. Statt derselben
kann das Gericht auf eine andere sachgemisse und den Beteiligten zumutbare Losung erkennen.

Wo das Gesetz das Gericht auf sein Ermessen oder auf die Wiirdigung der Umstidnde oder auf wichtige Griinde
verweist, hat es seine Entscheidung nach Recht und Billigkeit zu treffen (Art. 4 ZGB; BGE 136 III 278 E.
2.2.1S.279; 126 I11 266 E. 2b S. 273; 105 11 114 E. 6a S. 124). Bei einer solchen Billigkeitsentscheidung ver-
fligt das kantonale Sachgericht iiber einen weiten Ermessensspielraum. Das Bundesgericht {iberpriift derartige
Ermessensentscheide mit Zuriickhaltung und greift nur ein, wenn die Vorinstanz grundlos von in Lehre und
Rechtsprechung anerkannten Grundsitzen abgewichen ist, wenn sie Tatsachen beriicksichtigt hat, die fiir den
Entscheid im Einzelfall keine Rolle hitten spielen diirfen, oder wenn sie umgekehrt Umstinde ausser Betracht
gelassen hat, die hitten beachtet werden miissen. Es greift ausserdem in Ermessensentscheide ein, wenn sich
diese als offensichtlich unbillig, als in stossender Weise ungerecht erweisen (BGE 136 III 278 E. 2.2.1 S. 279;
13501 121 E. 2 S. 123 f. mit Hinweisen).

3.2 In einer Aktiengesellschaft werden die wichtigsten Entscheidungen durch die Generalversammlung nach
dem Mehrheitsprinzip gefasst (BGE 136 II1 278 E. 2.2.2 S.279; 67 11 162 E. d S. 166). Treten zwischen den Ak-
tiondren Meinungsverschiedenheiten oder Konflikte auf, werden die Entscheide nach dem Willen der Mehrheit
getroffen. Dass Konflikte von Dauer sind oder sich wiederholen, rechtfertigt grundsétzlich keine Auflosung der
Gesellschaft, denn die Minderheit muss sich den giiltig gefassten Entscheiden der Mehrheit unterwerfen (BGE
136 IIT 278 E. 2.2.2S.279; 104 I1 32 E. 3 S.43; 67 11 162 E. d S. 166). Das Recht einer Aktiondrsminderheit,
aus wichtigen Griinden die Auflosung der Aktiengesellschaft zu verlangen, soll dem Mehrheitsprinzip etwas
von seiner Strenge nehmen (BGE 136 II1 278 E. 2.2.2 S. 279; 109 II 140 E. 4 S. 142). Die Auflosung stellt aber
ein eigentliches Notinstrument, eine ultima ratio dar fiir den Fall, dass die Anwendung des Mehrheitsprinzips
zu einer unertriglichen Situation fiihrt; dies trifft im Wesentlichen dann zu, wenn die Mehrheit systematisch
entgegen den Gesellschaftsinteressen oder den Rechten und legitimen Interessen der Minderheitsaktionére han-
delt. Die Moglichkeit einer Auflésung soll nicht dazu

fiihren, dass das Mehrheitsprinzip ausgehebelt wird; die Frage einer Auflosung stellt sich nicht bereits aufgrund
des blossen Umstands, dass eine Minderheit die von der Mehrheit getroffene Entscheidung nicht akzeptieren
will (BGE 136 111 278 E. 2.2.2 S. 280; 126 II1 266 E. laund 2a; 109 11 140 E. 4 S. 142; 10511 114 E. 6¢ S. 125;
104 1132 E. 1a S. 35).

Die Auflosung ist sodann eine subsididre Massnahme, die nicht angeordnet werden darf, solange sich bei einer
Priifung der konkreten Umsténde des Einzelfalles zeigt, dass der Minderheitsaktionér seine legitimen Interes-
sen mit weniger einschneidenden Mitteln verteidigen kann, wie z.B. mittels Anfechtung von Generalversamm-
lungsbeschliissen oder mittels Klagen auf Auskunftserteilung (BGE 136 III 278 E. 2.2.2 S. 280; 126 III 266
E. laund 2a; 109 1 140 E. 4 S. 142; 105 I 114 E. 6¢ S. 125 und E. 6d S. 126 f.; 104 I 32 E. 1a S. 35; 84
IT44E. 1S.47; 6711 162 E. d S. 166). Die Auflosung muss verhiltnisméssig sein, was eine Abwigung aller
auf dem Spiel stehenden Interessen voraussetzt (BGE 136 III 278 E. 2.2.2 S. 280; 105 11 114 E. 7 S. 127). Zu
beachten ist dabei nicht nur das Interesse des klagenden Aktionars, sondern auch das der iibrigen Aktionére am
Fortbestand der Gesellschaft (BGE 136 III 278 E. 2.2.2 S. 280; 105 II 114 E. 7 S. 128), wobei namentlich zu
beriicksichtigen ist, dass die Aktiengesellschaft eine Kapital- und nicht eine Personengesellschaft ist, so dass
- jedenfalls bei grosseren Gesellschaften - grundsétzlich nur die finanziellen Interessen der Aktionire massge-
blich sind (BGE 136 11 278 E. 2.2.2 S. 280; 67 11 162 E.

b S. 164). Am Ende des Abwigungsprozesses muss sich eine Situation présentieren, die derart gravierend ist,
dass der Fortbestand der Gesellschaft nach Treu und Glauben als nicht mehr tragbar erscheint, die beklagte
Gesellschaft mithin ihr Existenzrecht verwirkt hat und verschwinden muss (BGE 136 III 278 E. 2.2.2 S. 280;
6711162 E. c S. 165).

Zu den Umstédnden, welche typischerweise zu einer Auflosung aus wichtigem Grund fiihren konnen, gehoren
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in erster Linie das systematische Ausniitzen der Mehrheitsmacht entgegen den Interessen der Gesellschaft oder
den Rechten und legitimen Interessen der Minderheitsaktionidre (BGE 136 II1 278 E. 2.2.2 S. 280; 126 111 266 E.
1aS.268; 10911140 E. 4 S. 142; 105 II 114 E. 6b S.125; 67 I1 162 E. ¢ S. 165), Fille der Misswirtschaft (BGE
136 II1 278 E. 2.2.2 S. 281; 126 11 266 E. 1b und c; 84 I1 44 E. 2 S. 50), die wiederholte Verletzung der Rechte
von Minderheitsaktioniren, die Verfolgung von Zielen, die vom Gesellschaftszweck nicht gedeckt sind, eine
Situation der Blockierung der Organe oder eine finanzielle Aushohlung der Gesellschaft (Urteil 4C.185/1998
vom 28. August 1998 E. 3a).

3.3 Die Vorinstanz hat sich in ihrem Urteil zutreffend auf diese Grundsitze bezogen und - entgegen der Auf-
fassung der Beschwerdefiihrerin - auf den Seiten 70 - 74 sowie 155 - 157 des angefochtenen Entscheides
durchaus eine Gesamtbeurteilung, d.h. eine Abwigung der Interessen an einer Auflosung der Gesellschaft ge-
gen die Interessen am Fortbestand der Gesellschaft vorgenommen. Sie hat dabei darauf hingewiesen, dass die
Beschwerdefiihrerin bereits zahlreiche Verfahren gegen die Beschwerdegegnerin angestrengt habe, damit aber
- mit Ausnahme weniger Auskunftsverfahren beziiglich einer Darlehensvergabe durch eine Tochtergesellschaft
der Beschwerdegegnerin, der Y. AG, sowie einer Klage auf Eintragung ins Aktienbuch - nicht durch-
gedrungen sei. Zudem habe kein einziges der zahlreichen durch Strafanzeige der Beschwerdefiihrerin gegen
Verwaltungsrite der Beschwerdegegnerin initiierten Strafverfahren zu einer rechtskréftigen Verurteilung ge-
fiihrt. Ein Verfahren betreffend Anfechtung von Generalversammlungsbeschliissen der Jahre 2000 bis 2004
beziiglich der Wahl der Revisionsstelle und der Konzernpriiferin war im Zeitpunkt des vorinstanzlichen Urteils
pendent. Gemiss der Vorinstanz bildet die geringe Zahl der zugunsten der Beschwerdefiihrerin
ausgegangenen Verfahren noch kein Indiz fiir einen Machtmissbrauch der restlichen Aktionére bzw. des Verwal-
tungsrats der Beschwerdegegnerin. Weiter wies die Vorinstanz darauf hin, dass es sich bei der Beschwerdegeg-
nerin - auch gemiss eigenen Vorbringen der Beschwerdefiihrerin - um ein finanziell kerngesundes Unternehmen
handle. Den Bilanzgewinn habe die Beschwerdegegnerin jeweils nicht nur zur Ausschiittung von Tantiemen an
den Verwaltungsrat, sondern auch zur Ausrichtung einer Dividende an sé@mtliche Aktionédre verwendet. Die fi-
nanziellen Interessen der Beschwerdefiihrerin als Aktionérin sieht die Vorinstanz durch die Aufrechterhaltung
der Gesellschaft nicht in Gefahr. Selbst wenn die von der Beschwerdefiihrerin behaupteten Rechtsverletzungen
zutrdfen, vermochten diese gemiss der Vorinstanz weder einzeln noch in ihrem Zusammenwirken ein Ge-
samtbild abzugeben, dass von einem internen Funktionsversagen im Zusammenspiel der Organe gesprochen
und eine fiir die Beschwerdefiihrerin unzumutbare Situation bejaht werden miisste, welche die Auflosung der
Beschwerdegegnerin rechtfertigen wiirde. Dies umso weniger, wenn dazu noch die Interessen der von einer
moglichen Auflosung der Beschwerdegegnerin betroffenen weiteren Anspruchsgruppen (’stakeholder”)
beriicksichtigt wiirden.

3.4 Diese Erwédgungen sind bundesrechtlich nicht zu beanstanden und auch die Beschwerdefiihrerin vermag
mit ihren auf iiber 100 Seiten vorgetragenen, weitschweifigen und repetitiven Ausfithrungen nicht darzutun,
dass die Vorinstanz mit ihrer Gesamtbeurteilung das ihr von Art. 736 Ziff. 4 OR eingerdumte Ermessen rechts-
fehlerhaft ausgeiibt haben soll. Die Beschwerdefiihrerin versucht zwar wie bereits vor der Vorinstanz, verein-
zelte Rechtsverletzungen der Beschwerdegegnerin und deren Organe, darunter namentlich Verstosse gegen das
Rechnungslegungsrecht, herauszuarbeiten und hervorzuheben; selbst wenn die behaupteten Rechtsverletzun-
gen im Einzelnen zutrédfen, gelingt es der Beschwerdefiihrerin dabei aber nicht, das Gesamtbild einer derart
gravierenden Situation zu zeichnen, welche die krasse Massnahme der Auflésung eines wirtschaftlich gesun-
den Unternehmen rechtfertigen wiirde. Denn dass das Interesse der Beschwerdefiihrerin an der Auflosung der
Gesellschaft das Interesse der restlichen Aktiondre am Fortbestand iiberwiegen wiirde und die Beschwerde-
gegnerin geradezu ihr Existenzrecht verloren haben sollte, ergibt sich aus den auf isolierte Rechtsverletzungen
fokussierten, iiber weite Strecken appellatorischen Ausfithrungen der Beschwerdefiihrerin

nicht.

3.5 Die Beschwerdefiihrerin geht sodann fehl, soweit sie beanstandet, die Vorinstanz habe ihr Ermessen hin-
sichtlich der Anordnung einer "anderen sachgeméassen Losung” i.S. von Art. 736 Ziff. 4 Satz 2 OR rechtsfehler-
haft nicht ausgeiibt. Dies trifft nicht zu, hat die Vorinstanz doch erwi#hnt, dass auch hinsichtlich einer anderen
sachgemissen Losung kein wichtiger Grund vorliege. Dass dies unzutreffend sein soll, vermag die Beschwer-
defiihrerin nicht darzutun. Sie erwéhnt zwar Losungen, die aus ihrer Sicht sachgemiss wiren, so etwa eine
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Versteigerung der Aktienpakete, ein Riickkauf der Minderheitsbeteiligung durch die Beschwerdegegnerin oder
deren asymmetrische Spaltung, zeigt jedoch gestiitzt auf den vorinstanzlich festgestellten Sachverhalt nicht auf,
inwiefern die Eingriffsschwelle des Art. 736 Ziff. 4 OR hinsichtlich dieser Massnahmen gegeben sein soll. Eine
bundesrechtswidrige Ermessensausiibung der Vorinstanz ist nicht ersichtlich.

4.

Die Beschwerde erweist sich als unbegriindet, soweit auf sie einzutreten ist.

Bei diesem Ausgang des Verfahrens wird die Beschwerdefiihrerin kosten- und entschadigungspflichtig (Art. 66
Abs. 1 und Art. 68 Abs. 2 BGG).

Demnach erkennt das Bundesgericht:

1.
Die Beschwerde wird abgewiesen, soweit darauf einzutreten ist.

2.
Die Gerichtskosten von Fr. 200°000.— werden der Beschwerdefiihrerin auferlegt.

3.
Die Beschwerdefiihrerin hat die Beschwerdegegnerin fiir das bundesgerichtliche Verfahren mit Fr. 400°000.—

zu entschidigen.

4.
Dieses Urteil wird den Parteien und dem Handelsgericht des Kantons Ziirich schriftlich mitgeteilt.

Lausanne, 10. November 2011

Im Namen der L. zivilrechtlichen Abteilung
des Schweizerischen Bundesgerichts

Die Prisidentin: Klett

Der Gerichtsschreiber: Hurni



