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Urteil vom 28. Méarz 2017
I. zivilrechtliche Abteilung

Besetzung

Bundesrichterin Kiss, Prasidentin,

Bundesrichterinnen Klett, Hohl, Niquille, May Canellas,
Gerichtsschreiber Leemann.

Verfahrensbeteiligte

A. AG,

vertreten durch Rechtsanwalte

Prof. Dr. Rolf Watter und Roland Truffer,
Beschwerdefiihrerin,

gegen

SIX Swiss Exchange AG,
vertreten durch Rechtsanwalt Dr. Martin Waldburger,
Beschwerdegegnerin.

Gegenstand
Interne Schiedsgerichtsbarkeit,

Beschwerde gegen den Schiedsentscheid des
Schiedsgerichts mit Sitz in Zirich vom 22. Marz 2016.

Sachverhalt:
A.

A.a. Die A. AG (Bank, Kl&gerin, Beschwerdeflhrerin) untersteht als Emittentin von
Wertpapieren, die an der von der SIX Swiss Exchange AG, Zirich, (Bbérse, Beklagte,
Beschwerdegegnerin)  betriebenen Bérse kotiet sind, deren Emittentenregulierung und
Sanktionsgewalt. Diese stltzen sich auf Art. 35 des Bundesgesetzes vom 19. Juni 2015 Uber die
Finanzmarktinfrastrukturen und das Marktverhalten im  Effekten- und Derivatehandel
(Finanzmarktinfrastrukturgesetz, FinfraG; SR 958.1). Danach erlasst die Borse ein Reglement Uber
die Zulassung von Effekten zum Handel, insbesondere Uber die Kotierung von Effekten (Art. 35 Abs.
1 FinfraG). Dieses enthalt unter anderem Vorschriften iber die Offenlegung von Informationen, auf
welche die Anlegerinnen und Anleger flr die Beurteilung der Eigenschaften der Effekten und die
Qualitédt des Emittenten angewiesen sind (Art. 35 Abs. 2 lit. b FinfraG). Die Bodrse Uberwacht die
Einhaltung des Reglements und ergreift bei Verstéssen die vertraglich vorgesehenen Sanktionen (Art.
35 Abs. 3 FinfraG). Die Selbstregulierung der Borse (vgl. Art. 27 FinfraG) war schon in den mit Erlass
des FinfraG aufgehobenen Art. 3-9 des Bundesgesetzes vom 24. Marz 1995 (iber die Bérsen und den
Effektenhandel (Bérsengesetz, BEHG;

SR 954.1) vorgesehen. Danach hatte die Bérse ein Reglement (ber die Zulassung von Handlern und
Effekten zu erlassen (aArt. 7 f. BEHG) und den Handel zu Uberwachen (aArt. 6 BEHG).

A.b. Mit Entscheid vom 16. Marz 2015 stellte die Sanktionskommission der Boérse fest, dass die
Bank ihre Pflichten gemass Art. 54 Abs. 2 des Kotierungsreglements der Bérse vom 26. April 2010
(in Kraft seit 10. Mai 2010) in Verbindung mit Art. 17 Abs. 2 der Richtlinie Ad hoc-Publizitét verletzt
habe, indem sie auf zwei Lecks betreffend eine bevorstehende Strategie-Entscheidung sowie eine
drohende Busse im Zusammenhang mit behdrdlichen Untersuchungen jeweils nicht zeitgerecht mit
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einer Ad hoc- Mitteilung reagiert habe (Ziffer 1 lit. a und b).

Nach Art. 53 des Kotierungsreglements informiert der Emittent den Markt UOber kursrelevante
Tatsachen, welche in seinem Tatigkeitsbereich eingetreten sind, wobei als kursrelevant Tatsachen
gelten, die geeignet sind, zu einer erheblichen Anderung des Kurses zu fihren. Nach Absatz 2 der
Bestimmung informiert der Emittent, sobald er von der Tatsache in ihren wesentlichen Punkten
Kenntnis hat. Art. 54 Kotierungsreglement bestimmt, unter welchen Voraussetzungen die
Bekanntgabe einer kursrelevanten Tatsache aufgeschoben werden kann.

Die Sanktionskommission der Bérse verhangte eine Busse von Fr. 3 Mio. (Ziffer 2) und ordnete die
Verdffentlichung der Entscheidung nach Rechtskraft an (Ziffer 4).

B.

Die Bank gelangte gestitzt auf Art. 62 Kotierungsreglement an das Schiedsgericht der Bérse und
beantragte die Aufhebung der Sanktion.

Mit Entscheid vom 22. Marz 2016, der am 24. Juni 2016 versandt wurde, hob das Schiedsgericht der
Borse Ziffer 1 lit. b des Entscheids der Sanktionskommission vom 16. M&rz 2015 auf (Dispositiv-
Ziffer 1). Die Ziffer 2 des Entscheids der Sanktionskommission &nderte das Schiedsgericht in der
Weise, dass der Bank eine Busse von Fr. 2 Mio. auferlegt wurde (Dispositiv-Ziffer 2); im Ubrigen
wurde der Entscheid der Sanktionskommission - abgesehen von den Kosten (Dispositiv-Ziffern 3-5) -
bestétigt (Dispositiv-Ziffer 6).

C.

C.a. Mit Beschwerde in Zivilsachen stellt die Bank den Antrag, es seien die Ziffern 2 bis 6 des
Schiedsentscheids der Borse vom 22. Marz 2016 aufzuheben und die Schiedssache sei im
entsprechenden Umfang zu erneuter Entscheidung an das Schiedsgericht zurlickzuweisen. Sie rigt,
das Schiedsgericht habe ihr das rechtliche Gehdér nach Art. 393 lit. d ZPO verweigert und sei
aufgrund einer offensichtlich unrichtigen Rechtsanwendung zu einem willkirlichen Ergebnis im Sinne
von Art. 393 lit. e ZPO gelangt. Vorsorglich wendet sich die Beschwerdeflihrerin gegen den
Standpunkt der Beschwerdegegnerin, wonach sie wahrend laufender Rechtsmittelfrist auf ihr
Beschwerderecht verzichtet habe.

C.b. Die Boérse stellt in der Antwort die Rechtsbegehren, auf die Beschwerde sei nicht einzutreten,
eventualiter sei sie abzuweisen. Sie bemerkt zunachst, dass die Eintretensvoraussetzungen vom
Bundesgericht auch in tatsachlicher Hinsicht frei gepruft wirden und macht geltend, die
Beschwerdefihrerin habe ihr gegeniiber nach Erdffnung des angefochtenen Entscheids erklart, sie
verzichte auf die Beschwerde, was gultig und unwiderruflich sei. Eventuell begrindet sie, weshalb die
Rigen der Verletzung des rechtlichen Gehdrs und der Willklir unbegriindet seien.

C.c. Im Rahmen des unbedingten Replik- und Duplikrechts halten die Parteien an ihren Standpunkten
fest.

C.d. Die Akten wurden beigezogen.
Erwagungen:
1.

1.1. Angefochten ist ein Schiedsspruch Uber eine Streitigkeit zwischen Parteien, die im Zeitpunkt des
Abschlusses der Schiedsvereinbarung ihren Sitz in der Schweiz hatten. Weder in der
Schiedsvereinbarung noch spéater haben die Parteien vereinbart, dass die Bestimmungen Uber die
internationale Schiedsgerichtsbarkeit (Art. 176 ff. IPRG [SR 291]) Anwendung finden sollen (vgl. Art.
353 Abs. 2 ZPO [SR 272]). Es gelten somit die Regeln Uber die interne Schiedsgerichtsbarkeit
gemass dem 3. Teil der Schweizerischen Zivilprozessordnung (Art. 353 ff. ZPO). Die Parteien haben
von der ihnen durch Art. 390 Abs. 1 ZPO eingerdaumten Mdoglichkeit, als Rechtsmittelinstanz ein
kantonales Gericht zu bezeichnen, nicht Gebrauch gemacht. Der ergangene Endschiedsspruch
unterliegt somit der Beschwerde an das Bundesgericht (Art. 389 Abs. 1 und Art. 392 lit. a ZPO sowie
Art. 77 Abs. 1 lit. b BGG).

1.2. Die Beschwerdegegnerin bringt vor, die Beschwerdeflhrerin - bzw. beide Parteien - hatten nach
Zustellung des angefochtenen Entscheids auf die Beschwerde verzichtet.

1.2.1. Die Parteien eines internen Schiedsverfahrens kdnnen - wie schon unter dem altrechtlichen
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Konkordat (BGE 110 la 131 E. 2a) - nicht zum Voraus auf die Anfechtung des Schiedsspruchs
verzichten (Urteil 4A_254/2011 vom 5. Juli 2011 E. 3.1 mit Hinweisen; vgl. demgegenlber Art. 192

Abs. 1 IPRG, der im Bereich der internationalen Schiedsgerichtsbarkeit flr Parteien im Ausland die
Mdglichkeit eines Verzichts auf Rechtsmittel vorsieht). Wéhrend ein Verzicht auf ein Rechtsmittel
gegen ein noch nicht ergangenes Urteil im Allgemeinen ungltig ist (vgl. BGE 141 1ll 596 E. 1), wird
der freiwillige Verzicht auf ein Rechtsmittel in voller Kenntnis des Urteils grundsétzlich als zulassig
angesehen (vgl. fir das Strafrecht BGE 142 IV 307 E. 2.8 S. 313 sowie den Rickzug des
Rechtsmittels Urteil 6B_790/2015 vom 6. November 2015 E. 3.4; fir das Verwaltungsrecht BGE 86 |

150 E. 2 S. 153; Urteil 2C_277/2013 vom 7. Mai 2013 E. 1.4; flr die Unfallversicherung Urteil U

139/02 vom 20. November 2002 E. 2.3). Die Ungultigkeit des Vorausverzichts besagt daher nicht,
dass die Parteien auch nach Erlass des internen Schiedsentscheids nicht giltig auf die Einreichung
des Rechtsmittels verzichten kdnnten; vielmehr kénnen sie in Kenntnis des Entscheids nicht

nur auf die Beschwerde verzichten, indem sie wahrend der Frist kein Rechtsmittel ergreifen, sondern
sie kdnnen schon wahrend der Rechtsmittelfrist verbindlich und entsprechend unwiderruflich den
Verzicht erklaren, soweit dies freiwillig und ohne Willensmangel geschieht (vgl. BERNHARD
BERGER/FRANZ Kellerhals, International and Domestic Arbitration in Switzerland, 3. Aufl. 2015, Rz.
1887 S. 665; THOMAS ROHNER, in: Schweizerische Zivilprozessordnung [ZPO], Bd. II,
Brunner/Gasser/Schwander [Hrsg.], 2. Aufl. 2016, N. 7 zu Ar. 389 ZPO; DANIEL
MARUGG/CAROLINA KELLER JUPITZ, in: Berner Kommentar, Schweizerische Zivilprozessordnung,
Bd. IIl, 2014, N. 9 zu Art. 389 ZPO; TARKAN GOKSU, Schiedsgerichtsbarkeit, 2014, Rz. 2220;
MICHAEL MRAZ, in: Basler Kommentar, Schweizerische Zivilprozessordnung, 2. Aufl. 2013, N. 51

zu Art. 389 ZPO). Der Verzicht kann dem Schiedsgericht oder der Gegenpartei erklart werden (vgl.
Urteile 5A_811/2014 vom 29. Januar 2015 E. 3; 5C.10/2003 vom 18. Februar 2003 E. 2.1).

1.2.2. Die Verzichtserklarung einer Partei auf das Rechtsmittel ist eine Willenserklarung, die nach
den anerkannten Grundsatzen auszulegen ist. Danach ist zuerst der tatsachliche Wille der
erklarenden Person massgebend, sofern die Erkldrung vom Adressaten Ubereinstimmend so
verstanden wurde, wie sie gemeint war (BGE 142 IIl 239 E. 5.2.1; 132 Ill 268 E. 2.3.2 mit
Hinweisen). Flr das tatsachliche Verstandnis der Erklarung ist nicht allein der Wortlaut massgebend,
vielmehr indizieren die gesamten Umstande, unter denen sie abgegeben wurde, den inneren Willen
der erklarenden Partei (BGE 142 1ll 239 E. 5.2.1); namentlich kann auch aus dem nachtraglichen
Verhalten geschlossen werden, was die Partei mit ihrer Erklarung tatsachlich wollte (BGE 140 11l 86
E. 41; 132 1ll 626 E. 3.1; 129 Ill 675 E. 2.3 S. 680). Wird die Erklarung von einem Vertreter
abgegeben (Art. 32 Abs. 1 OR), ist auf dessen Willen abzustellen, der dem Vertretenen zugerechnet
wird (BGE 140 111 86 E. 4.1 S. 91).

Kann der tatsachliche Wille der erklarenden Partei nicht festgestellt werden, so ist ihre Erklarung nach
dem Vertrauensprinzip auszulegen. Die Partei hat danach ihre Erklarung so gelten zu lassen, wie sie
von der Adressatin nach ihrem Wortlaut und Zusammenhang sowie den gesamten Umstanden nach
Treu und Glauben verstanden werden durfte und musste (BGE 142 Ill 239 E. 5.2.1; 142 V 466 E.
6.1; 138 11l 659 E. 4.2.1 S. 666).

1.2.3. Im vorliegenden Fall ist unbestritten, dass der Rechtsvertreter der Beschwerdeflhrerin -
nachdem der Schiedsentscheid den Parteien am 24. Juni 2016 zugestellt worden war - dem Vertreter
der Beschwerdegegnerin in einer E-Mail am 21. Juli 2016 erklarte:

"Ilch nehme Bezug auf die heutige Telephonkonferenz in der genannten Sache und bestatige Ihnen
gerne, dass unsere Klientin A. AG - auch im Hinblick auf die erhaltene Information, dass
Ihre Klientin SIX Swiss Exchange AG gegen den Schiedsentscheid vom 24. Juni 2016 keine
Beschwerde an das Bundesgericht erheben wird - sich entschieden hat, dagegen ebenfalls keine
solche Beschwerde zu erheben."”

Der Vertreter der Beschwerdegegnerin antwortete darauf ebenfalls mit E-Mail dem Vertreter der
Beschwerdeflhrerin was folgt:

"Besten Dank fir Ihre Nachricht, welche ich - soweit sie den Rechtsmittelverzicht anbelangt - seitens
meiner Mandantin gerne bestatige."

1.2.4. Der Wortlaut der Erklarung der Beschwerdeflihrerin erscheint auch ohne Verwendung des
Wortes "Verzicht" klar: danach hat die Beschwerdeflihrerin entschieden, ebenfalls keine Beschwerde
zu erheben, nachdem sie erfahren hatte, dass die Gegenpartei keine Beschwerde erheben werde. Die
Beschwerdefiihrerin vertritt dagegen in der Replik den Standpunkt, sie habe (entgegen dem Wortlaut)
nicht einen verbindlichen Rechtsmittelverzicht erklart, sondern eine blosse Absicht gedussert. Sie
beruft sich auf den Zusammenhang, in dem die Gesprache unter den Parteien stattgefunden hatten
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und bringt vor, die Parteien hatten schon vor Erlass des Schiedsentscheids Gesprache tber dessen
Kommunikation an die Offentlichkeit aufgenommen und es sei in diesem Zusammenhang nach Erlass
des Entscheids die Frage aufgekommen, ob eine oder beide Parteien beabsichtigten, gegen den
Schiedsentscheid ein Rechtsmittel zu erheben. Die Beschwerdeflihrerin bestétigt das Vorbringen der
Beschwerdegegnerin, dass sie sich zu ihren Absichten hinsichtlich der Beschwerdeerhebung nicht auf
Anhieb habe dussern kénnen, da interne Diskussionen dazu noch andauerten. Sie hélt jedoch daf(r,
es habe intern angesichts der laufenden Frist ohnehin entschieden werden missen, ob eine
Beschwerde ausgearbeitet wirde und die Beschwerdegegnerin héatte angesichts der sofortigen
Vollstreckbarkeit des Schiedsentscheids eine Kommunikation veranlassen k&nnen, unbesehen
darum, ob ein Rechtsmittel ergriffen wurde.

1.2.5. Der Kontext, in dem die Beschwerdefihrerin ihre Erklarung abgab, vermag entgegen ihrer
Ansicht deren Inhalt nicht zu verandern; die Beschwerdeflhrerin hat erklart, sie habe den Entscheid
geféllt, keine Beschwerde zu erheben, sie hat nicht bloss die Absicht gedussert, keine Beschwerde
zu erheben. Es trifft zu, dass wéhrend laufender Beschwerdefrist ohnehin entschieden werden muss,
ob eine Rechtsmitteleingabe vorbereitet werden solle; dies beeinflusst den Gehalt der Erklarung nicht.
Auch wenn eine Kommunikation des angefochtenen Entscheids ohne weiteres erfolgen kann, wird
regelmassig beigefiigt werden, ob dieser rechtskraftig geworden ist oder nicht. Dass im Ubrigen der
glltig bevollmachtigte Rechtsvertreter der BeschwerdefUhrerin im Zeitpunkt der Erklarung am 21. Juli
2016 selbst der Auffassung war, dass seine Mandantin entschieden habe, kein Rechtsmittel zu
ergreifen, ergibt sich aus der Sachdarstellung in der Replik. Danach waren der Erklarung eingehende
Konsultationen zwischen den befassten internen Rechtsberatern der Beschwerdefihrerin und ihren
externen Rechtsvertretern vorausgegangen und es war allen Beteiligten nicht bewusst, dass der
Entscheid der eigentlich zustandigen Organe noch nicht gefallen war. Dies wurde

danach erst bemerkt, als auch diese Organe in die Vorbereitungen zur Publikation des
Schiedsentscheids miteinbezogen wurden und darauf entschieden, es solle Beschwerde erhoben
werden; dass die Rechtsvertreter der Beschwerdefiihrerin in der Folge die Beschwerdegegnerin
ersuchten, von entsprechenden Einwendungen im Verfahren vor Bundesgericht abzusehen, bestatigt
die Beschwerdefiihrerin.

1.2.6. Die Beschwerdeflhrerin beruft sich zu Recht nicht auf einen Willensmangel, der die Erklarung
ihres gultig bevollmé&chtigten Vertreters (Art. 32 Abs. 1 OR) vom 21. Juli 2016 (vgl. BGE 140 11l 86 E.

41 S. 91) in Frage stellen kdnnte. Ob diese Erklarung angesichts der internen Willensbildung im
Zeitpunkt der Erklarung ihrem tatséchlichen Willen entsprach, lasst sich nicht abschliessend
feststellen und kann offenbleiben. Denn es steht fest, dass die Beschwerdegegnerin diese Erklarung
als Beschwerdeverzicht verstanden hat. Dies behauptet sie nicht nur in ihren Rechtsschriften an das
Bundesgericht, sondern sie hat "den Rechtsmittelverzicht" in ihrer Antwort vom selben Tag bestétigt.
Sie hat auch ihrerseits keine Beschwerde erhoben, obwohl sie mit einem Teil ihrer Antrage ebenfalls
unterlegen ist. Die Beschwerdegegnerin hat aber die Erklarung der Beschwerdeflhrerin nicht nur
tatsachlich als Verzicht auf die Einreichung des Rechtsmittels verstanden, sie durfte sie nach den
Umstanden auch so verstehen. Gerade wenn die Parteien (iber die Art der Publikation der Sanktion -
die in Ziffer 4 des Entscheids der Sanktionskommission angeordnet und im Schiedsentscheid
bestatigt wurde - Gesprache flihrten, bildete dessen Rechtskraft ersichtlich

ein Element. Denn es ist notorisch, dass Mitteilungen (ber Justizentscheide die Information
umfassen, ob sie rechtskraftig sind oder noch ein Rechtsmittel offensteht und dass diese Information
von Interesse ist. Wenn unter diesen Umstanden die Beschwerdefiihrerin der Beschwerdegegnerin
mitteilte, sie habe entschieden, keine Beschwerde zu erheben und diese Erklarung nur an den
Vorbehalt knlpfte, dass auch die Beschwerdegegnerin ihrerseits auf das Rechtsmittel verzichte ("im
Hinblick auf die erhaltene Information, dass lhre Klientin [...] keine Beschwerde an das Bundesgericht
erheben wird"), dann durfte die Beschwerdegegnerin die Erklarung nach Treu und Glauben als
Beschwerdeverzicht verstehen.

1.2.7. Die Beschwerdeflhrerin hat in Kenntnis des Schiedsentscheids vom 22. Méarz 2016, der am
24. Juni 2016 begrindet er6ffnet wurde, mit E-Mail vom 21. Juli 2016 gegeniber der
Beschwerdegegnerin verbindlich erklart, auf die Erhebung der Beschwerde an das Bundesgericht zu
verzichten. Dieser gultig erklarte Verzicht ist unwiderruflich. Auf die Beschwerde ist nicht einzutreten.

2.

Dem Ausgang des Verfahrens entsprechend sind die Gerichtskosten der Beschwerdefiihrerin zu
auferlegen (Art. 66 Abs. 1 BGG). Sie hat der Beschwerdegegnerin deren Parteikosten zu ersetzen
(Art. 68 Abs. 2 BGG).
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Demnach erkennt das Bundesgericht:

1.
Auf die Beschwerde wird nicht eingetreten.

2.
Die Gerichtskosten von Fr. 17'500.-- werden der Beschwerdefiihrerin auferlegt.

3.
Die BeschwerdefUhrerin hat die Beschwerdegegnerin fir das bundesgerichtliche Verfahren mit Fr.
20'000.-- zu entschadigen.

4.
Dieses Urteil wird den Parteien und dem Schiedsgericht mit Sitz in Zirich schriftlich mitgeteilt.

Lausanne, 28. Marz 2017

Im Namen der I. zivilrechtlichen Abteilung
des Schweizerischen Bundesgerichts

Die Prasidentin: Kiss

Der Gerichtsschreiber: Leemann



