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Der II. Zivilsenat des Bundesgerichtshofes hat auf die 
mündliche Verhandlung vom 20. März 1995 durch den 
Vorsitzenden Richter Prof. Boujong und die Richter Röhricht, 
Dr. Henze, Dr. Goette und Prof. Dr. Greger

für Recht erkannt:

Auf die Revision des Klägers wird das Urteil des 
7. Zivilsenats des Oberlandesgerichts 
vom 8. Juli 1994 aufgehoben.

Die Sache wird zur anderweiten Verhandlung und 
Entscheidung, auch über die Kosten des Revisions­
verfahrens, an das Berufungsgericht zurückverwie­
sen.

Von Rechts wegen
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Tatbestand:

Der Kläger macht gegen den Beklagten einen Schadener­
satzanspruch von 8.700,—  DM geltend. Diesem Begehren liegt 
folgender Sachverhalt zugrunde:

Der Kläger war Inhaber von 100 Aktien der GflBB Aktien­
gesellschaft mit Sitz in Diese war durch den
Eintritt von Umsatzverlusten und aufgrund von Pensionszusa­
gen in wirtschaftliche Schwierigkeiten geraten. Seit 1982 
hatte sie keine Dividenden mehr ausgeschüttet. Für die Jahre 
1987 und 1988 erwirtschaftete sie Verluste in Höhe von 
14,3 Mio. DM und 13 Mio. DM. Ihre Verbindlichkeiten gegen­
über der Pensionskasse betrugen zum Schluß des Jahres 1987 
54,8 Mio. DM. Trotz Schließung der Pensionskasse zum 31. De­
zember 1986 zeichneten sich für das Jahr 1993 Pensionsver­
pflichtungen von 75 Mio. DM ab.

Auf der für den 3. Februar 1989 einberufenen Hauptver­
sammlung zeigte der Vorstand an, daß nach der vorläufigen 
Jahresbilanz per 31. Dezember 1988 das Grundkapital der Ge­
sellschaft von 49,9165 Mio. DM um mehr als die Hälfte unter­
schritten war. Er legte der Hauptversammlung gleichzeitig 
ein mit den Gesellschaftsgläubigern abgesprochenes Sanie­
rungskonzept vor, nach dem diese auf Forderungen in Höhe von 
ca. 78 Mio. DM zu verzichten bereit waren (Pensionssiche­
rungsverein: 44 Mio. DM; Arbeitsverwaltung: 16 Mio. DM; Ar­
beitnehmer: 5,3 Mio. DM; Banken: 10 Mio. DM zuzüglich 0,5 % 
Zins für die Jahre 1989 und 1990; Lieferanten: 2 Mio. DM). 
Zum weiteren Ausgleich der Bilanz per 31. Dezember 1988 
sollte das Grundkapital im Verhältnis 5 : 2 um
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29,9499 Mio. DM auf 19,9666 Mio. DM herabgesetzt werden. 
Ferner sollte ein genehmigtes Kapital von 9,9833 Mio. DM ge­
schaffen werden.

Die Kapitalherabsetzung scheiterte, weil sich dafür 
nicht die nach dem Gesetz erforderliche Mehrheit fand. Ihr 
haben bei 228 Enthaltungen und 226.939 Nein-Stimmen 
(42,39 %) lediglich Aktionäre mit 308.207 Stimmen (57,61 %) 
zugestimmt. Dem vorgeschlagenen genehmigten Kapital stimmte 
die Hauptversammlung mit der erforderlichen Mehrheit zu.

Der Vorstand beantragte daraufhin am 4. Februar 1989 die 
Eröffnung des Vergleichsverfahrens. Auf Antrag des Ver­
gleichsverwalters wurde am 28. Februar 1989 über das Vermö­
gen der Gesellschaft der Anschlußkonkurs eröffnet.

Die Aktien der G f l V  AG, die vor der Hauptversammlung 
bei einem Nennwert von 50,—  DM Kurse bis zu 87,—  DM er­
reicht hatten, sanken in der Zeit vom 7. bis 16. Februar 
1989 auf 61,—  DM. Sie wurden anschließend wertlos.

Der Beklagte ist Herausgeber des "Effekten-Spiegel" und 
maßgeblich an der Aktiengesellschaft beteiligt, die diese 
Zeitschrift verlegt. In ihr berichtete er auch über die Ent­
wicklung der Verhältnisse bei der G ^ H B  AG. Er vertrat die 
Ansicht, das von der Verwaltung vorgeschlagene Sanierungs­
konzept benachteilige einseitig die Kleinaktionäre. Bei ei­
nem weitergehenden Forderungsverzicht der Gläubigerbanken 
reiche eine Kapitalherabsetzung im Verhältnis 10 : 9 aus. Er 
warb bei den Aktionären darum, ihn für die Hauptversammlung 
vom 3. Februar 1989 mit der Stimmrechtsausübung zu dem Zweck
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zu bevollmächtigen, gegen die geplante Herabsetzung des 
Grundkapitals im Verhältnis 5 : 2 zu stimmen. Unmittelbar 
vor der Hauptversammlung teilte er mit, ihm seien 150.000 
Stimmen übertragen worden, womit eine Sperrminorität er­
reicht sein dürfte.

In der Hauptversammlung vom 3. Februar 1989 stimmte der 
Beklagte, der mit 209.700 Stimmen 21,9 % aller und 39,17 % 
der an der Abstimmung beteiligten Stimmen vertrat, gegen den 
Kapitalherabsetzungsvorschlag der Verwaltung.

Der Kläger, der dem Beklagten keine Stimmrechtsvollmacht 
erteilt hatte, macht diesen für das Scheitern der Sanierung 
der G M üH  ag verantwortlich. Er nimmt ihn wegen der Entwer­
tung seines Aktienbesitzes in Anspruch. Er hält den Beklag­
ten, der die Namen seiner Auftraggeber nicht bekannt gegeben 
hat, unter den Gesichtspunkten der Treupflichtverletzung, 
des Vertrages mit Schutzwirkung zugunsten Dritter, der culpa 
in contrahendo und der unerlaubten Handlung für schadener­
satzpflichtig .

Der Kläger behauptet, der Konkurs der GflHB AG sei al­
lein auf das Abstimmungsverhalten des Beklagten zurückzufüh­
ren. Die von der Verwaltung vorgeschlagene Kapitalherabset­
zung im Verhältnis 5 : 2 sei die unabdingbar von den Gesell­
schaftsgläubigern aufgestellte Voraussetzung für den Erlaß 
der Schulden in Höhe von 78 Mio. DM gewesen. Ein Herabset­
zungsverhältnis von 5 : 3 ,  wie es der Beklagte in der Haupt­
versammlung vorgeschlagen habe, sei von der Gläubigerseite 
nicht akzeptiert worden. Eine Verhandlungssituation, in der 
es dem Vorstand noch als möglich habe erscheinen können, zu
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Lasten der Gläubiger für die Aktionäre eine Verbesserung der 
Sanierungsbedingungen zu erreichen, habe nicht mehr bestan­
den. Die Ablehnung des Sanierungsvorschlages habe die Über­
schuldung der Gesellschaft im Sinne des § 92 Abs. 2 Satz 2 
AktG offenbar werden lassen und den Vorstand zur Stellung 
des Vergleichsantrages gezwungen. Die Überschuldung habe 
einmal rechnerisch bestanden, weil die Aktivmasse das Pas­
sivvermögen der Gesellschaft nicht mehr gedeckt habe. Sie 
sei darüber hinaus auch rechtlich vorhanden gewesen, weil 
die Fortführungsprognose negativ ausgefallen sei.

Die Klage hatte vor Landgericht und Oberlandesgericht 
keinen Erfolg. Mit der - zugelassenen - Revision verfolgt 
der Kläger sein Klagebegehren weiter.

Entscheidunqsgründe:

Die Revision des Klägers führt zur Aufhebung des Beru­
fungsurteils und zur Zurückverweisung der Sache an die Vor- 
instanz.

Das Berufungsgericht hat, wie die Revision zutreffend 
rügt, den Sachvortrag der Parteien in rechtlicher Hinsicht 
unvollständig und teilweise unzutreffend gewürdigt, beweis- 
erhebliches Vorbringen des Klägers nicht berücksichtigt und 
gegen die Denkgesetze verstoßen.
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A.

Zu Recht hat das Berufungsgericht allerdings eine Haf­
tung des Beklagten aus der Verletzung einer ihm obliegenden 
gesellschaftsrechtlichen Treupflicht abgelehnt. Es hat aber 
nicht berücksichtigt, daß sich nach dem Vorbringen des Klä­
gers eine Haftung aus einer entsprechenden Anwendung des 
§ 179 Abs. 1 BGB ergeben kann.

I.

Der Kläger macht dem Beklagten zum Vorwurf, durch Ab­
lehnung des Vorschlages der Verwaltung, das Grundkapital der 
Gesellschaft im Verhältnis 5 : 2 herabzusetzen, den einzi­
gen, von allen Gesellschaftsgläubigern akzeptierten Weg der 
Sanierung der GflHB AG blockiert und auf diese Weise deren 
Konkurs herbeigeführt zu haben. Da er die für das Scheitern 
des Kapitalherabsetzungsbeschlusses erforderliche Stimmen­
zahl in seiner Person gebündelt habe, hafte er dem Kläger 
unter gesellschaftsrechtlichen Treupflichtgesichtspunkten 
wie ein Aktionär, wenn er auch keine Aktien der GflüBAG 
innegehabt habe.

Dem kann nicht gefolgt werden. Treupflichten bestehen, 
soweit das Rechtsverhältnis der Gesellschafter untereinander 
betroffen ist, nur unter den Gesellschaftern. Ihre Verlet­
zung kann demnach auch nur für die Gesellschafter zu recht­
lichen Konsequenzen führen. Dem Beklagten als Nichtaktionär 
obliegt keine - eigenständige - gesellschaftsrechtliche 
Treupflicht. Ihn trifft daher auch keine Haftung aus der 
Verletzung einer solchen Pflicht.
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1. In der Aktiengesellschaft ist nicht nur der Mehr­
heitsaktionär dem Minderheits- oder Kleinaktionär zur Treue 
verpflichtet; es besteht umgekehrt auch eine Treupflicht des 
Minderheits- oder des Kleinaktionärs gegenüber dem Mehr­
heitsaktionär oder gegenüber anderen Minderheits- oder 
Kleinaktionären.

Nach der neueren Rechtsprechung des Senats können nicht 
nur die Beziehungen zwischen den Aktionären und der Aktien­
gesellschaft, sondern auch die der Aktionäre untereinander 
von der gesellschaftsrechtlichen Treupflicht bestimmt wer­
den. Denn auch in der Aktiengesellschaft habe, so ist zur 
Begründung ausgeführt worden, ein Gesellschafter die Mög­
lichkeit, die gesellschaftsbezogenen Interessen der Mitge­
sellschafter zu beeinträchtigen, so daß auch hier als Gegen­
gewicht die gesellschaftsrechtliche Pflicht zu fordern sei, 
auf diese Interessen Rücksicht zu nehmen (BGHZ 103, 184,
194 f.; zur GmbH vgl. BGHZ 65, 15, 18 f.). Dieser Grundsatz 
bezog sich nach dem damals zur Entscheidung anstehenden 
Sachverhalt auf das Verhalten des Mehrheitsgesellschafters 
gegenüber dem Minderheitsgesellschafter. Zu den Gesellschaf­
terpflichten des Kleinaktionärs hat der Senat darauf hinge­
wiesen, daß diese in der Regel nicht von der gesellschafts­
rechtlichen Treupflicht bestimmt werden (BGHZ 103, 184,
195). Damit ist, wie der Senat auch in einer späteren Ent­
scheidung dargelegt hat (Urt. v. 22. Juni 1992 
- II ZR 178/90, ZIP 1992, 1464, 1470), die Beantwortung der 
Frage offengeblieben, ob die Treupflicht über die Begrenzung 
der Mehrheitsherrschaft hinaus dem Aktionär allgemein 
Schranken bei der Ausübung seiner Mitgliedschafts-, insbe­
sondere seiner Mitverwaltungs- und Kontrollrechte setzt. Das
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ist mit der nahezu einhellig im Schrifttum vertretenen Mei­
nung grundsätzlich zu bejahen (vgl. Hüffer, AktG, 1993,
§ 53 a Rz. 17; Nirk in Hdb. der AG, 3. Aufl., Teil I,
Rz. 30; KK/Zöllner, AktG, Einl. Rz. 169; Wiedemann, Gesell­
schaftsrecht I, 1980, § 8 II 3; K. Schmidt, Gesellschafts- 
recht, 2. Aufl., § 20 IV 3; § 28 I 4 a; Thomas Raiser, Recht 
der Kapitalgesellschaften, 2. Aufl. § 12 Rz. 35; Grünewald, 
Gesellschaftsrecht, 1994, S. 230, 260; Zöllner, Die Schran­
ken mitgliedschaftlicher Stimmrechtsmacht bei den privat­
rechtlichen Personenverbänden, 1963, S. 349 ff.; Timm,
NJW 1988, 1582, 1583; ders. WM 1991, 481, 482 f.; Lutter,
ZHR 153 (1989), 446, 455; eine Treupflicht unter Aktionären 
ablehnend Martens, Rechtsdogmatik und Rechtspolitik, Hambur­
ger Ringvorlesung Heft 78, 1990, S. 255 ff.).

2. Besteht der Kern des Treupflichtgedankens, soweit er 
im Kapitalgesellschaftsrecht allgemein Geltung beanspruchen 
kann, darin, daß dem Maß des Einflusses des Gesellschafters 
das Maß seiner Verantwortung mit der sich daraus ergebenden 
Pflicht zur Rücksichtnahme auf die Interessen der Gesell­
schaft und die gesellschaftsbezogenen Belange der Mitgesell­
schafter entspricht (Zöllner, Die Schranken ..., S. 337,
341, 350; KK/Zöllner, AktG, Einl. Rz. 169; ihm folgend Wie­
demann, Gesellschaftsrecht I aaO § 8 II 3, S. 431; Hüffer, 
AktG aaO § 53 a Rz. 17; ders. FS Steindorff, 1990, S. 59,
74; K. Schmidt, Gesellschaftsrecht aaO § 28 I 4 a; Lutter, 
ZHR 153 (1989), 446, 455; M. Winter, Mitgliedschaftliche 
Treuebindungen im GmbH-Recht, 1988, S. 69 ff.) oder, wie es 
in der Rechtsprechung heißt, daß die Möglichkeit, durch Ein­
flußnahme die gesellschaftsbezogenen Interessen der Mitge­
sellschafter zu beeinträchtigen, als Gegengewicht die ge-
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seilschaftsrechtliche Pflicht verlangt, auf diese Interessen 
Rücksicht zu nehmen (BGHZ 65, 15, 19; 103, 184, 195), so 
trifft dieser Gedanke nicht nur auf das Verhalten des Mehr­
heitsgesellschafters, sondern auch das des Minderheitsge­
sellschafters zu. Zwar mögen Verantwortung und Pflicht zur 
Rücksichtnahme gegenüber den gesellschaftsbezogenen Belangen 
von Mitgesellschaftern in der Aktiengesellschaft - und hier 
insbesondere in der Publikums-Aktiengesellschaft - häufig 
nur bei dem Mehrheitsgesellschafter oder einer Mehrheit von 
Aktionären (zur Treupflicht bei der Zufallsmehrheit vgl. 
Hüffer, AktG aaO § 53 a Rz. 17; ders. FS Heinsius, 1991,
S. 337, 350 m.w.N.; KK/Zöllner, AktG aaO Einl. Rz. 169; ab­
lehnend Marsch-Barner, ZHR 157 (1993), S. 172, 183; Dreher, 
ZHR 157 (1993), S. 150, 159 Fn. 35) zum Tragen kommen, weil 
die Einflußnahme meist in der Ausübung von Herrschaftsmacht 
besteht und eine solche nur bei Vorhandensein einer entspre­
chenden Mehrheit denkbar ist. Hingegen ist die Möglichkeit 
des Kleinaktionärs zur Einflußnahme recht gering. Allerdings 
stehen auch dem Kleinaktionär Rechte zu, deren Wahrnehmung 
im Einzelfall in einer Art und Weise möglich ist, die den 
gesellschaftsbezogenen Belangen der übrigen Aktionäre nach­
teilig sein kann und deren Ausübung daher unter das Gebot 
der Rücksichtnahme auf diese Interessen zu stellen ist. So 
kann es bei Wahrnehmung des Rechtes auf Teilnahme an der 
Hauptversammlung zu Mißbräuchen durch Störung der Hauptver­
sammlung oder bei der Ausübung des Rederechts zum sog. Fili­
bustering kommen (zur Bedeutung der genannten Rechte vgl. 
BGHZ 44, 245, 252 sowie BGHZ 119, 305, 317 f.). In derarti­
gen Fällen erlangen die von der Treupflicht gesetzten Gren­
zen durchaus Bedeutung (vgl. Brändel in GroßKomm. z. AktG,
4. Auf1., § 1 Rz. 87; KK/Zöllner, AktG aaO § 119 Rz. 88).
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Dieser Treupflicht unterliegen zwar auch das Auskunftsrecht 
(§ 131 AktG) und das Recht zur Anfechtung von Hauptversamm- 
lungsbeschlüssen (§ 243 AktG). Aufgrund des Inhaltes (An­
fechtungsrecht) und der gesetzlichen Ausgestaltung (Aus­
kunftsrecht) dieser Rechte bedarf es in der Praxis jedoch 
kaum eines Rückgriffs auf die ihrer Ausübung durch die Treu­
pflicht gezogenen Grenzen (zum Auskunftsrecht vgl. KK/Zöll- 
ner, AktG, § 131 Rz. 44; zum Anfechtungsrecht vgl. BGHZ 107, 
296, 311; KK/Zöllner, AktG, Einl. Rz. 162). Mit der Ausübung 
seines Stimmrechts vermag der einzelne Kleinaktionär aber in 
der Regel keinen Einfluß zu nehmen, so daß die ihm obliegen­
de Verantwortung, aus der eine Pflicht zur Rücksichtnahme 
folgt, nicht zum Tragen kommt. Das ändert sich aber dann, 
wenn er als Minderheitsgesellschafter eine Beteiligung er­
reicht, die es ihm ermöglicht, die Durchsetzung bestimmter 
Rechte zu erzwingen (vgl. u.a. § 122 Abs. 1 und 3, § 142 
Abs. 2, § 147 Abs. 1 AktG) oder die Fassung wirksamer Be­
schlüsse zu verhindern (vgl. u.a. § 179 Abs. 2, § 182 
Abs. 1, § 186 Abs. 3, § 222 Abs. 1 AktG; zu den gesetzlichen 
Minderheitsrechten in Aktiengesellschaften vgl. die Zusam­
menstellung bei Lehmann, AG 1983, 113, 117 ff., auch abge­
druckt bei: Münchner Handbuch des Gesellschaftsrechts/Sem- 
ler, Bd. 4, AktG, 1988, § 242 Übersicht S. 484 ff.). Soweit 
ein Aktionär in eine derartige, mit einem Minderheitenrecht 
verbundene Einflußposition gelangt, deren Ausübung im Hin­
blick auf die gesellschaftsbezogenen Belange der Mitgesell­
schafter einer Kontrolle bedarf, kann der Minderheitsaktio­
när die aus dieser Position folgenden Rechte nur in den 
Grenzen der ihm obliegenden Treupflicht geltend machen (Hüf- 
fer, AktG aaO, § 53 a Rz. 17; Nirk, Handbuch der AG aaO,
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Teil I Rz. 30; Brändel in GroßKomm. z. AktG aaO, § 1 Rz. 86; 
K. Schmidt, Gesellschaftsrecht aaO, § 20 IV 3; Timm, WM 1991 
481, 484 ff.; Dreher, ZHR 157 (1993), S. 150, 157).

3. Fraglich ist, ob auch das Abstimmungsverhalten von 
Minderheitsaktionären, die nicht als einzelne, sondern in 
ihrer Gesamtheit die Voraussetzungen für eine Sperrminorität 
oder für die Durchsetzung eines Minderheitenrechtes erfül­
len, von der Treupflicht bestimmt wird. Im Schrifttum wird 
das für den Fall bejaht, daß die Stimmen gebündelt werden, 
um ein gemeinsames Sachziel zu erreichen (sog. wirkungsbezo­
gene Treupflicht). Davon wird einmal der Fall umfaßt, daß 
sich die Minderheitsaktionäre auf eine einheitliche Stimmab­
gabe verständigen (Stimmbindung), zum anderen sollen die 
beiden Fälle darunter fallen, in denen verschiedene Minder­
heitsaktionäre mit der Ausübung des Stimmrechts einen (ge­
sellschaftsfremden) Dritten beauftragen, der für die Abstim­
mung ein eigenes Konzept entwickelt oder den Aktionären ein 
bestimmtes Abstimmungsverhalten empfiehlt und der sich zur 
Durchsetzung seines Konzeptes bzw. zur Abstimmung im Sinne 
des empfohlenen Abstimmungsverhaltens Stimmrechtsvollmachten 
erteilen läßt. Eine Stimmrechtsbündelung, bei der die Aktio­
näre von dem Bevollmächtigten lediglich um die Erteilung ei­
ner Weisung für die Stimmrechtsausübung gebeten werden und 
bei der sich die Voraussetzungen für das Vorliegen einer An­
trags- oder Sperrminorität zufällig ergeben, soll den 
Schranken der Treupflicht hingegen nicht unterliegen (Dre­
her, ZHR 157 (1993), S. 150, 158 ff.; ders. EWiR § 135 AktG 
1/94, S. 733; ihm folgend Nirk, Handbuch der AG, Teil I,
Rz. 30). Dem wird von anderer Seite widersprochen. Ebensowe­
nig wie die Aktionäre, die zufällig die Voraussetzungen ei-
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ner Antrags- oder Sperrminorität erfüllten, einer gesteiger­
ten Treupflicht unterlägen, seien auch die Aktionäre, deren 
Stimmen zu einem einheitlichen Block zusammengefaßt würden, 
nur einer Treupflicht unterworfen, die dem Maß ihrer Verant­
wortung entspreche, das sich aus der Möglichkeit der Ein­
flußnahme ergebe, die sie mit ihrem jeweiligen Stimmrechts­
anteil nehmen könnten. Diese treffe aus abgeleitetem Recht 
auch den Stimmrechtsvertreter. In demselben Verhältnis, in 
dem sich in der Person des Vertreters die Aktionärsstimm­
rechte bündelten, wachse jedoch dessen Stimmrechtseinfluß.
Da der Korrelation von Rechtsmacht und Verantwortung der 
Gleichlauf von Stimmrechtsmacht und Verantwortlichkeit für 
Treupflichtverletzungen entspreche, unterliege der Vertreter 
als derjenige, der die gebündelte Rechtsmacht eingesetzt ha­
be, einer erhöhten Treupflicht (Timm, WM 1991, 481, 488 f.; 
Marsch-Barner, ZHR 157 (1993), 172, 184; Schöne, WM 1992,
209, 212; im Ergebnis ebenso Schick, ZIP 1991, 938, 939; 
zweifelnd Lutter, EWiR § 135 AktG 1/91, S. 850, 851).

4. Ob der von Dreher entwickelten Ansicht über die wir- 
kunqsbezogene Treupflicht zu folgen ist, kann für die Ent­
scheidung des vorliegenden Falles offenbleiben. Geht man da­
von aus, daß die Frage, ob den Aktionär bei der Stimmrechts­
ausübung eine Treupflicht gegenüber den übrigen Aktionären 
trifft, nach dem Inhalt der jeweils in Betracht kommenden 
Pflicht, nicht aber nach dem Umfang der Pflichtbindung zu 
entscheiden ist (vgl. insoweit Diskussionsbericht von Schä­
fer, ZHR 157 (1993), S. 192 f.; Zöllner, Die Schranken ...,
S. 345, 359 spricht von der Nähe des Beschlußgegenstandes 
zur Zweckverfolgung), ist die Treupflichtbindung für die Ak­
tionäre jeder der drei genannten Gruppen relevant, gleich-
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gültig, ob die Voraussetzungen der Antrags- oder Sperrmino­
rität zufällig eintreten oder aufgrund eines gemeinsamen 
Sachziels erreicht werden. Entscheidend ist danach - wie bei 
der Relevanz der Zufallsmehrheit - allein, ob die jeweilige 
Stimmrechtsausübung des einzelnen Aktionärs pflichtwidrig 
ist und die Zahl der pflichtwidrig abgegebenen Stimmen den 
Prozentsatz der für das Vorliegen einer Sperrminorität er­
forderlichen Stimmen ausmacht.

Im vorliegenden Falle erfüllt das Stimmverhalten der 
Minderheitsaktionäre, die den Beklagten mit der Stimmrechts­
ausübung beauftragt haben, über den Fall der zufällig einge­
tretenen Sperrminorität hinaus auch die Voraussetzungen ei­
ner auf eine einheitliche Stimmabgabe gerichteten Abstim­
mungsbeteiligung (Stimmrechtsbündelung mit inhaltlicher 
Zielsetzung im Sinne Drehers). Denn der Beklagte hat nach 
den vom Berufungsgericht getroffenen Feststellungen bei den 
Aktionären der GflHHI AG darum geworben, ihm die Stimm­
rechtsausübung mit dem Ziel zu übertragen, gegen die geplan­
te Herabsetzung des Grundkapitals im Verhältnis 5 : 2 zu 
stimmen. Er hat demnach den Aktionären ein bestimmtes Ab­
stimmungsverhalten empfohlen und die Stimmen, die ihm die 
Aktionäre unter gleichzeitiger Billigung seines Vorhabens 
(arg. § 128 Abs. 2 Satz 3 Halbs. 2 AktG, vgl. Dreher,
ZHR 157 (1993), S. 150, 163 Fn. 49) übertragen haben, zur 
Realisierung dieses Abstimmungsverhaltens in seiner Person 
gebündelt. Auf diese Weise haben sich über den Beklagten 
39,17 % der an der Abstimmung beteiligten Aktionäre gegen 
die Kapitalherabsetzung ausgesprochen, so daß eine Sperrmi­
norität im Sinne des § 229 Abs. 3 in Verbindung mit § 222 
Abs. 1 AktG erreicht worden ist. Auf den Umstand, daß mit
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der Zahl der ihm anvertrauten Stimmen diese Sperrminorität 
vorliegen dürfte, hat der Beklagte im übrigen im Effekten- 
Spiegel vom 12. Januar 1989 aufmerksam gemacht.

5. Der Senat vermag sich der Ansicht, nach der im Falle 
der Stimmrechtsbündelung mit inhaltlicher Zielsetzung, wie 
sie im vorliegenden Falle gegeben ist, nicht die Aktionäre, 
sondern der mit der Stimmrechtsausübung Bevollmächtigte eine 
Treupflichtverletzung begehen, nicht anzuschließen (ableh­
nend auch Hammen, ZBB 1993, 239, 242 f.; Heermann, ZIP 1994, 
1243, 1244). Gegen die Erstreckung der gesellschaftsrechtli­
chen Treupflicht auf den mit der Ausübung des Stimmrechts 
Bevollmächtigten sprechen gewichtige Gründe: Die Treupflicht 
ist Ausfluß der mitgliedschaftlichen Beteiligung in der Ak­
tiengesellschaft. Von diesem Recht kann sie ebensowenig ge­
trennt und ohne Übergang des Anteilsbesitzes auf Dritte 
übertragen werden wie andere aus der Mitgliedschaft folgende 
Rechte. Das hat der Senat für das Stimmrecht bereits mehr­
fach entschieden (BGHZ 43, 261, 267 (GmbH); BGH, Urt. v.
17. November 1986 - II ZR 96/86, ZIP 1987, 165, 166; zum An­
fechtungsrecht vgl. BGHZ 119, 305, 316). Demgemäß hat er 
Vereinbarungen, mit denen diese rechtliche Regelung umgangen 
worden ist, als unzulässig angesehen (BGH, Urt. v. 17. No­
vember 1986 aaO; Urt. v. 11. Oktober 1976 - II ZR 119/75,
WM 1976, 1247, 1250 (GmbH)). Es ist zwar richtig, daß der 
Bevollmächtigte das Stimmrecht in der Hauptversammlung nur 
unter denselben aus der Treupflicht folgenden Einschränkun­
gen wahrnehmen darf wie der die Vollmacht erteilende Aktio­
när selbst. Da das von den Bevollmächtigten ausgeübte Stimm­
recht jedoch nur von dem Vollmachtgeber abgeleitet ist, bei 
dem es rechtlich verbleibt, gilt das gleiche für die das
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Stimmrecht beschränkende Treupflicht (vgl. Timm, ZIP 1991, 
481, 489; Schöne, WM 1992, 209, 212). Denn beide sind Be­
standteil der Mitgliedschaft, die nach der bestehenden 
Rechtsordnung auf eine in sich abgestimmte Einheit von Rech­
ten, Pflichten und Verantwortung hin angelegt ist (vgl. 
Sen.Urt. v. 11. Oktober 1976 aaO). Es würde diesem Prinzip 
widersprechen, die Treupflicht zu verselbständigen und sie 
unabhängig von dem Mitgliedschaftsrecht und den aus ihr fol­
genden, von ihr eingeschränkten Verwaltungsrechten auf Drit­
te zu übertragen. Genau das würde aber geschehen, wenn man 
der aufgrund der Stimmrechtsbündelung bei dem Bevollmächtig­
ten konzentrierten Stimmrechtsmacht als Ausgleich eine Treu­
pflicht gegenüberstellen würde, die von dem Vollmachtgeber 
und seiner Mitgliedschaft losgelöst als erhöhte Pflichten­
bindung eigenständig in der Person des Bevollmächtigten be­
stünde .

Darüber hinaus ist darauf hinzuweisen, daß rechtlich die 
durch die Bündelung mit inhaltlicher Zielsetzung bei dem Be­
vollmächtigten geschaffene Rechtsmacht keine weiterreichen­
den Wirkungen hat als sie bei der Gruppe der Vollmachtgeber 
eintreten. Dabei ist es - wie bereits dargelegt - gleichgül­
tig, ob Intensität und Umfang der Treupflicht wirkungsbezo­
gen im Sinne Drehers nach dem Umfang der Pflichtbindung oder 
inhaltsbezogen nach Gegenstand und Art der Verpflichtung be­
stimmt werden. Gibt es im Verhältnis des Stimmrechtsbünde- 
lers zu den Gesellschaftern keine Rechtswirkungen, die über 
diejenigen des Rechtsverhältnisses zwischen den Aktionären, 
die über die Sperrminorität verfügen, und den übrigen Aktio-
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nären hinausreichen, ist auch aus diesem Grunde für die An­
nahme von Rechtsfolgen zu Lasten des Bevollmächtigten kein 
Raum.

Der Beklagte hat - anders als die Aktionäre, die ihn mit 
der Ausübung ihres Stimmrechts beauftragt haben - eine ihm 
obliegende - eigenständige - Treupflicht somit nicht ver­
letzt. Eine Haftung auf Schadenersatz aus Treupflichtverlet­
zung scheitert daher schon an diesem Gesichtspunkt.

II.

Den Beklagten kann jedoch nach dem Klägervortrag eine 
Haftung entsprechend § 179 Abs. 1 BGB treffen.

1. In Rechtsprechung und Schrifttum ist anerkannt, daß 
derjenige, der ein Rechtsgeschäft, für den, den es angeht, 
oder für eine Person, deren Benennung er sich vorbehält, ab­
schließt, in entsprechender Anwendung des § 179 BGB haftet, 
wenn er sich weigert, den Vertretenen namhaft zu machen und 
die Durchführung des Geschäftes daran scheitert (MüKo/ 
Schramm, BGB, 3. Aufl., § 164 Rz. 20; § 179 Rz. 12; Soer- 
gel/Leptien, BGB, 12. Aufl. vor § 164 Rz. 33 f.; Erman/Brox, 
BGB, 9. Aufl., § 179 Rz. 19; Flume, AT BGB II, 3. Aufl.,
§ 44 II 1 a; Cohn, Das rechtsgeschäftliche Handeln für den­
jenigen, den es angeht, 1931, S. 13, 34 ff.; OLG Köln NJW- 
RR 1991, 918, 919; OLG Frankfurt NJW-RR 1987, 914, 915). Der 
Rechtsgedanke dieser Vorschrift trifft im Grundsatz und in 
Teilen seiner Rechtsfolge auch auf den vorliegenden Fall zu.
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Zwar kommt, anders als es die Vorschrift voraussetzt, 
nicht der Abschluß eines Vertrages durch einen Vertreter in 
Betracht; auch scheidet als Rechtsfolge die Verpflichtung, 
nach Wahl des anderen Teils den Vertrag zu erfüllen, aus. 
Daran scheitert die entsprechende Anwendung der Bestimmung 
jedoch nicht. Ihr liegt nämlich der allgemeine Rechtsgedanke 
zugrunde, daß der Partner einer Rechtsverbindung, in die der 
andere Teil einen Vertreter einbezieht, auf die Wirksamkeit 
der Bevollmächtigung und damit nicht nur auf die Verbind­
lichkeit der von dem Vertreter abgegebenen Erklärungen und 
vorgenommenen Rechtshandlungen im Verhältnis zu dem Vertre­
tenen, sondern auch darauf vertrauen darf, daß ihm der Ver­
tretene bekannt gegeben und er in die Lage versetzt wird, 
diesen auf Erfüllung der sich aus dem zustande gekommenen 
Rechtsverhältnis ergebenden Verpflichtung in Anspruch zu 
nehmen. Wird dieses Vertrauen enttäuscht, hat der Vertreter 
dafür einzustehen, weil die sich nach dem Rechtsverhältnis 
ergebenden Rechtsfolgen nicht ordnungsgemäß abgewickelt wer­
den können (vgl. BGHZ 39, 45, 51; 105, 283, 285 f.; Mü- 
Ko/Schramm, BGB aaO § 179 Rz. 1 f.; RGRK/Steffen, BGB,
12. Auf1., § 179 Rz. 1; Henssler, ZHR 157 (1993), S. 91,
118 f.). Dieser allgemeine Gedanke ist auch auf den Fall 
übertragbar, daß der Vertreter in der Hauptversammlung für 
eine Vielzahl von Minderheitsaktionären abstimmt, die Stimm­
abgabe treupflichtwidrig ist und der Bevollmächtigte seine 
Vollmachtgeber nicht benennt. Da die einzelnen Aktionäre un­
ter diesen Umständen für das ihnen zuzurechnende treu­
pflichtwidrige Abstimmungsverhalten nicht haftbar gemacht 
werden können, bleibt auch hier - wie im Fall der rechtsge­
schäftlichen Vertretung - nur der Bevollmächtigte als derje­
nige übrig, an dessen Verhalten angeknüpft werden kann. Die
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Haftung des Stimmrechtsvertreters beschränkt sich im Hin­
blick darauf, daß es um Rechtsfolgen aus der Teilnahme einer 
Abstimmung in der Hauptversammlung einer Aktiengesellschaft 
geht, naturgemäß auf die in § 179 Abs. 1 BGB aufgeführte Al­
ternative der Schadenersatzleistung. Die Voraussetzungen da­
für sind nach dem für die Revisionsinstanz als zutreffend zu 
unterstellenden Vortrag des Klägers erfüllt.

2. Die Ablehnung des von der Verwaltung der G f l W  AG 
unterbreiteten Sanierungsvorschlages durch den Beklagten 
stellt eine Verletzung der den vertretenen Aktionären gegen­
über dem Kläger obliegenden Treupflicht dar, für die diese 
in Anwendung der Rechtsgedanken der §§ 166, 278 BGB nach dem 
KlageVorbringen einzustehen haben (vgl. dazu Marsch-Barner, 
ZHR 157 (1993), S. 172, 182; Timm, WM 1991, 481, 488; Dre­
her, ZHR 157 (1993), S. 150, 166).

a) Eine Verpflichtung der Aktionäre, an der Sanierung 
der GflBB AG mitzuwirken, läßt sich allerdings nicht aus 
einer der Gesellschaft gegenüber bestehenden Treupflicht 
herleiten. Die Gesellschaft genießt keinen allgemeinen Be­
standsschutz gegenüber Maßnahmen ihrer Gesellschafter. Diese 
sind vielmehr in der Lage, den Gesellschaftszweck jederzeit 
und ohne Vorliegen sachlicher Rechtfertigungsgründe zu 
beenden und die Auflösung der Gesellschaft zu beschließen 
(vgl. BGHZ 103, 184, 191 f.; 76, 352, 353). Ebensowenig be­
steht eine Verpflichtung der Gesellschafter gegenüber der 
Aktiengesellschaft, zu ihren Gunsten Maßnahmen zu ergreifen, 
wenn die Gesellschaft das Stadium der Konkursreife erlangt 
hat (§ 207 Abs. 1 KO), über ihr Vermögen das Konkursverfah­
ren eröffnet wird und auf diese Weise die Voraussetzungen
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für ihre Auflösung nach § 262 Abs. 1 Nr. 3 AktG eingetreten 
sind (vgl. zur Frage der Sanierung aufgrund der Treupflicht 
zur Gesellschaft Timm, WM 1991, 481, 484 (verneinend); Lut­
ter, EWiR § 135 AktG 1/91, S. 849, 850 (verneinend); ders. 
ZHR 153 (1989), 446, 468 f. (teilweise bejahend); allgemein 
für Strukturentscheidungen bei der GmbH M. Winter, Mitglied- 
schaftliche Treuebindungen im GmbH-Recht, 1988, S. 88 ff. 
(verneinend); Zöllner, Die Schranken ... aaO, S. 349 ff., 
insbes. 350-353 (verneinend)). Das Gesetz beschränkt die 
Förderpflicht der Aktionäre auf die durch den Nenn- oder hö­
heren Ausgabebetrag beschränkte Einlageleistung (§ 54 Abs. 1 
AktG), soweit die Satzung keine Sonderregelungen vorsieht 
(§ 55 AktG).

b) Das Recht zur Auflösung der Aktiengesellschaft durch 
Beschluß ist jedoch einer qualifizierten, durch Gesetz oder 
Satzung bestimmten Mehrheit der Gesellschafter Vorbehalten 
(§ 262 Abs. 1 Nr. 2 AktG). Solange ein solcher Beschluß 
nicht mit der erforderlichen Mehrheit gefaßt ist, bestehen 
Gesellschaft und Gesellschaftszweck fort. Eine Minderheit 
kann die Auflösung der Aktiengesellschaft nicht erzwingen 
(vgl. Timm, WM 1991, 481, 484). Sie hat unter Berücksichti­
gung des Gesellschaftszwecks auf die gesellschaftsbezogenen 
Belange der Mehrheit der Gesellschafter angemessen Rücksicht 
zu nehmen, wobei diese Rücksichtnahme unter dem Vorbehalt 
der Verhältnismäßigkeit und Erforderlichkeit steht (vgl. 
Zöllner, Die Schranken ... aaO, S. 350 f.; Wiedemann, Ge­
sellschaftsrecht I, § 8 II 3 b, S. 435; zu diesen Merkmalen 
beim Bezugsrechtsausschluß vgl. BGH, Urt. v. 7. März 1994 
- II ZR 52/93, BGHZ 125, 239 = ZIP 1994, 529, 530 m.w.N. aus 
dem Schrifttum). Für den Fall, daß eine Gesellschaft sanie-
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rungsbedürftig ist, wird daraus zutreffend die Schlußfolge­
rung gezogen, daß es die Treupflicht dem einzelnen Gesell­
schafter verbietet, eine sinnvolle und mehrheitlich ange­
strebte Sanierung aus eigennützigen Gründen zu verhindern 
(K. Schmidt, Gesellschaftsrecht aaO, § 5 IV 5; ders.
ZIP 1980, 328, 335 f.; ders. ZGR 1982, 519, 524; Timm,
WM 1991, 481, 484 f.; Dreher, ZHR 157 (1993), S. 170,
180 f.; Schöne, WM 1992, 209, 212 f.; Lutter, EWiR § 135 
AktG 1/91, S. 850, 851). Mit diesem Ergebnis steht es in 
Übereinstimmung, daß der Senat im Personengesellschaftsrecht 
und für die personalistisch ausgestaltete GmbH aus der Treu­
pflicht die Verpflichtung des Gesellschafters hergeleitet 
hat, in besonders gelagerten Ausnahme!allen der Anpassung 
des Gesellschaftsvertrages an veränderte Umstände zuzustim­
men (BGHZ 44, 40, 41; 64, 253, 257; BGHZ 98, 276, 279 f.;
BGH, Urt. v. 23. März 1987 - II ZR 244/86, ZIP 1987, 914; 
vgl. ferner Urt. v. 20. Oktober 1986 - II ZR 86/85,
ZIP 1987, 166; Urt. v. 10. Oktober 1994 - II ZR 18/94,
WM 1994, 2244). Die Entscheidung des Senates, nach der den 
Kommanditisten einer Publikums-Kommanditgesellschaft der 
vorübergehende Verzicht auf die Zahlung von Zinsen im Inter­
esse der Erhaltung des Unternehmens zugemutet werden kann, 
steht dem vorliegenden Fall sehr nahe (BGH, Urt. v. 5. No­
vember 1984 - II ZR 111/84, ZIP 1985, 407).

Einer positiven Zustimmung bedurfte es zur Erreichung 
der für die Kapitalherabsetzung erforderlichen Mehrheit 
(§ 229 Abs. 3 in Verbindung mit § 222 Abs. 1 AktG) aller­
dings nicht. Da Stimmenthaltungen bei der Zahl der abgegebe­
nen Stimmen nicht berücksichtigt werden, hätte eine Stimm-
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enthaltung durch den Beklagten ausgereicht, um eine Mehrheit 
von 3/4 zu erreichen (vgl. Hüffer, AktG aaO, § 133 Rz. 12,
23 f.; § 179 Rz. 14; Nirk in Hdb. der AG aaO, Rz. 532).

Im Hinblick auf die Anforderungen, die an die gegensei­
tige Rücksichtnahme der Gesellschafter zu stellen sind, wird 
das Verbot, eine sinnvolle und mehrheitlich angestrebte Sa­
nierung aus eigennützigen Gründen zu verhindern, zu Recht 
davon abhängig gemacht, daß bei Scheitern der Sanierungsmaß­
nahme der Zusammenbruch der Gesellschaft unvermeidlich und 
im Falle des Zusammenbruchs die Stellung des einzelnen Ge­
sellschafters ungünstiger als bei einem Austritt aus der 
fortbestehenden Gesellschaft ist - bei der Aktiengesell­
schaft kommt insoweit lediglich eine Veräußerung der Aktien 
in Betracht -, die Durchführung der Sanierungsmaßnahme die 
Verfolgung des Gesellschaftszwecks nach objektiver Einschät­
zung nachhaltig sicherstellt und keine schonendere Sanierung 
möglich ist (K. Schmidt, Gesellschaftsrecht aaO, § 5 IV 5; 
ders. ZIP 1980, 328, 336; ferner Timm, WM 1991, 481,
484 f.).

3. Nach den Darlegungen des Klägers, die für die Revi­
sionsinstanz zugrunde zu legen sind, kann nicht ausgeschlos­
sen werden, daß nach dem Scheitern des zwischen Vorstand und 
Gesellschaftsgläubigern ausgehandelten Sanierungskonzeptes 
der Zusammenbruch der G f l P  AG unvermeidlich war.

a) Danach war die Gesellschaft überschuldet im Sinne des 
§ 207 Abs. 1 KO in Verbindung mit § 92 Abs. 2 Satz 2 AktG.
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Welche Anforderungen an den gesetzlichen Begriff der 
Überschuldung zu stellen sind, ist im Schrifttum im einzel­
nen umstritten (vgl. Hüffer, AktG aaO, § 92 Rz. 10 ff.; He- 
fermehl in Geßler/Hefermehl/Eckardt/Kropff, AktG, § 92 
Rz. 17; KK/Mertens, AktG, 2. Aufl., § 92 Rz. 29 ff.; Baum- 
bach/Hueck, AktG, 13. Aufl., § 92 Rz. 6; Meyer-Landrut in 
GroßKomm. z. AktG, 3. Aufl., § 92 Anm. 7; Wiesner in Münch­
ner Handbuch des Gesellschaftsrechts, Bd. 4 AG 1988, § 25 
Rz. 53). Wie der Senat in Übereinstimmung mit dem jüngeren 
Schrifttum zu § 63 Abs. 1 GmbHG entschieden hat, liegt eine 
Überschuldung im Sinne dieser Vorschrift nur dann vor, wenn 
das Vermögen der Gesellschaft bei Ansatz von Liquidations- 
werten unter Einbeziehung der stillen Reserven die bestehen­
den Verbindlichkeiten nicht deckt (rechnerische Überschul­
dung) und die Finanzkraft der Gesellschaft nach überwiegen­
der Wahrscheinlichkeit mittelfristig nicht zur Fortführung 
des Unternehmens ausreicht (Überlebens- oder Fortbestehens­
prognose) (BGHZ 119, 201, 213 ff.). Von diesen Vorausset­
zungen ist bei gleicher gesetzlicher Regelung auch für die 
Aktiengesellschaft auszugehen, wie das Berufungsgericht zu­
treffend angenommen und die Revision anerkannt haben.

b) Das Berufungsgericht hat das Vorliegen einer Über­
schuldung verneint. Es geht davon aus, daß die rechnerische 
Überschuldung der Gesellschaft und die Frage der positiven 
Fortführungsprognose zwischen den Parteien umstritten ist. 
Daß die GfllM AG nicht erfolgreich habe fortgeführt werden 
können, lasse sich letztlich nicht feststellen. Denn es ste­
he nicht fest, daß der Sanierungsvorschlag des Vorstandes 
bei Beendigung der Hauptversammlung am 3. Februar 1989 ge­
scheitert gewesen sei. Einmal seien die Gläubiger und Ar-
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beitnehmer nicht mit der Frage konfrontiert worden, ob sie 
auch bei Durchführung der von dem Beklagten vorgeschlagenen 
Kapitalherabsetzung im Verhältnis 5 : 3 bei ihrem Ver­
gleichsvorschlag hätten bleiben wollen, zum anderen seien 
die Gläubigerinteressen durch diese Veränderung des Kapital­
herabsetzungsverhältnisses zugunsten der Aktionäre nicht ge­
fährdet worden, wobei von wesentlicher Bedeutung sei, daß 
die Gesellschaft die Mittel aus der mit der Kapitalherabset­
zung verbundenen Kapitalerhöhung nach der Darstellung des 
Vorstandes nicht sofort benötigt habe und Vorstand, Auf­
sichtsrat und Aktionäre bis zuletzt nach einer tragbaren Lö­
sung gesucht hätten. Gegen diese Ausführungen des Berufungs­
gerichts wendet sich die Revision im Ergebnis mit Erfolg.

aa) Die Revision geht davon aus, der Beklagte habe das 
Bestehen einer Überschuldung der GflHBfl AG zugestanden 
(§ 288 Abs. 1 ZPO). Denn er habe die vom Kläger für eine 
rechnerische Überschuldung vorgetragenen Zahlen nicht be­
stritten und auch ausgeführt, der Überschuldungstatbestand 
sei schon vor seiner Stimmabgabe eingetreten gewesen. Entge­
gen der Ansicht der Revision kann darin aber kein wirksames 
Geständnis im Sinne des § 288 Abs. 1 ZPO gesehen werden. Ge­
genstand eines Geständnisses können nur Tatsachenbehauptun­
gen sein, wie sich aus dem Wortlaut dieser Vorschrift er­
gibt. Es ist zwar anerkannt, daß auch Rechtsbegriffe oder 
Rechtsverhältnisse inhaltlich tatsächliches Vorbringen wer­
den können, wenn sie einfach und allgemein bekannt sind 
(BGH, Urt. v. 4. November 1991 - II ZR 26/91, NJW 1992,
906 f.; Thomas/Putzo, ZPO, 18. Aufl., § 288 Rz. 1; Baum- 
bach/Hartmann, ZPO, 52. Aufl., § 288 Rz. 1; ablehnend Zöl- 
ler/Greger, ZPO, 19. Aufl., § 288 Rz. 1 a). Ein Geständnis
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kann aber nicht in der Wertung von Tatsachen gesehen werden 
(BGHZ 8, 235, 239; Baumbach/Hartmann aaO, § 288 Rz. 1). Ob 
unter diesen Voraussetzungen die rechnerische Überschuldung 
zugestanden werden kann, mag hier dahingestellt bleiben. Auf 
keinen Fall trifft das auf die Fortführungsprognose zu. Denn 
diese setzt sich aus der Beurteilung von Fakten und der Ein­
schätzung künftiger Entwicklungen - der Gesellschaft, ihrer 
Absatz- und Gewinnchancen für ihre Produkte und der allge­
meinen Wirtschafts- und Marktverhältnisse - zusammen, so daß 
ihr im wesentlichen der Charakter eines Werturteils zukommt 
(vgl. die Darstellung BGHZ 119, 201, 215 f.).

bb) Die Revision rügt aber zu Recht, das Berufungsge­
richt habe sich nur deswegen außerstande gesehen, zu einem 
endgültigen Scheitern des Sanierungskonzeptes durch das Ab­
stimmungsverhalten des Beklagten zu gelangen, für die Ge­
sellschaft aufgrund dessen eine negative Überlebensprognose 
zu stellen und damit die Voraussetzungen einer Überschuldung 
zu bejahen, weil es beweiserheblichen Sachvortrag des Klä­
gers nicht berücksichtigt und gegen die Denkgesetze versto­
ßen habe.

Nach Ansicht des Berufungsgerichts läßt sich nicht mit 
letzter Sicherheit feststellen, ob die Kapitalherabsetzung 
im Verhältnis 5 : 2 für die Gläubiger "conditio sine qua 
non" für den vereinbarten, von ihnen zu erbringenden Forde­
rungsverzicht gewesen ist. Denn sie seien nach Beendigung 
der Hauptversammlung nicht vor die Frage gestellt gewesen, 
ob sie an ihrem Sanierungsbeitrag auch bei einer Kapitalher­
absetzung im Verhältnis 5 : 3 festhalten würden, unabhängig 
davon, was ihre Vertreter vor der Hauptversammlung erklärt
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hätten. Diese Wertung des Berufungsgerichts stellt sich als 
vorweggenommene Beweiswürdigung dar. Denn der Kläger hat 
ausdrücklich vorgetragen, daß gerade mit Rücksicht auf die 
ablehnende Haltung des Beklagten gegen das Herabsetzungsver- 
hältnis von 5 : 2 und seine Ankündigung, ein solches von 
10 : 9 anzustreben, in dieser Richtung bereits vor der 
Hauptversammlung Verhandlungen geführt worden seien. Der 
Pensionssicherungsverein habe jedoch darauf bestanden, daß 
sein Sanierungsbeitrag von Umschichtungen unberührt bleibe; 
die Banken, die dann als einzige für die Leistung eines hö­
heren Sanierungsbeitrages in Betracht gekommen wären, hätten 
einen solchen abgelehnt, weil ihre Kredit- und Wechselforde­
rungen in vollem Umfang besichert gewesen seien. Haben Vor­
stand und Gesellschaftsgläubiger bei ihren Sanierungsver­
handlungen die Absicht des Beklagten, die Kapitalherabset­
zung zugunsten der Aktionäre zu verbessern, in ihre Überle­
gungen einbezogen, es aber abgelehnt, ihnen im Rahmen der 
Sanierungsvereinbarung Rechnung zu tragen, durfte das Beru­
fungsgericht die Endgültigkeit dieser Entscheidung nicht 
mehr mit der Erwägung in Frage stellen, es lasse sich nicht 
mit letzter Sicherheit feststellen, ob die Gläubiger für den 
Fall einer Herabsetzung im Verhältnis 5 : 3 bei ihrer Ent­
scheidung, die Aktionäre im Verhältnis 5 : 2 zu beteiligen, 
geblieben wären. Diese Frage kann vielmehr nur nach Erhebung 
der angebotenen Beweise aufgrund einer eingehenden Sachver­
halts- und Beweiswürdigung entschieden werden.

Das Berufungsgericht meint ferner, die Sanierungsbemü­
hungen hätten auch deswegen noch nicht als gescheitert ange­
sehen werden können, weil Vorstand, Aufsichtsrat und Aktio­
näre weiterhin nach einer tragbaren Lösung gesucht hätten.
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Der Aufsichtsratsvorsitzende habe für den Fall der Ablehnung 
des vom Beklagten gestellten Antrages eine erneute Abstim­
mung über den Vorschlag der Verwaltung angekündigt. Bei die­
sen Überlegungen hat das Berufungsgericht einmal nicht be­
rücksichtigt, daß auf der Seite der Gesellschaftsgläubiger 
nach dem Klägervortrag keine weitere Verhandlungsbereit­
schaft mehr bestand. Das hatte sich, soweit es die im Auf­
sichtsrat der G I B  AG vertretenen beiden Gläubiger-Groß­
banken betrifft, zudem bereits in der Mitteilung des Ver­
sammlungsleiters niedergeschlagen, diese seien allenfalls 
noch bereit, das Plazierungsrisiko der vorgesehenen Kapital­
erhöhung zu übernehmen. Zum anderen ist in der Ankündigung 
des Versammlungsleiters, bei Ablehnung des vom Beklagten ge­
stellten Antrages erneut über den Verwaltungsvorschlag ab­
stimmen zu lassen, im Blick auf die Aktionäre, die sich bis­
lang ablehnend verhalten hatten, mit hinreichender Deutlich­
keit die Hoffnung zum Ausdruck gebracht worden, daß sie nun­
mehr, damit eine positive Lösung erreicht werden könne, für 
den Antrag stimmen oder sich zumindest der Stimme enthalten 
würden. Da der Beklagte mit der von ihm vertretenen, die 
Sperrminorität darstellenden Minderheit auf seinem ablehnen­
den Standpunkt verharrte, war es folgerichtig, daß eine wei­
tere Abstimmung unterblieb. Zu Recht rügt die Revision, es 
sei denkgesetzwidrig, bei einer solchen Sachlage von dem 
Fortbestand einer "Verhandlungssituation" auszugehen.

cc) Das Berufungsgericht hat sich auch nicht mit dem 
Vortrag des Klägers auseinandergesetzt, zu weiteren Verhand­
lungen habe deswegen keine Möglichkeit mehr bestanden, weil 
der Ablauf der dreiwöchigen Frist im Sinne des § 92 Abs. 2
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Satz 1 AktG unmittelbar bevorgestanden habe und Abnehmer mit 
der Entziehung von Aufträgen und Lieferanten mit der Rück­
nahme der von ihnen gelieferten Ware gedroht hätten.

dd) Die weitergehende Behauptung des Klägers, nach dem 
Scheitern der Kapitalherabsetzung habe die Zahlungsunfähig­
keit der Gesellschaft unmittelbar bevorgestanden, weil vom 
4. Februar 1989 an kurzfristig die Kündigung der Kreditli­
nien durch die Gläubigerbanken zu erwarten gewesen sei, kann 
für die Entscheidung der Frage von Bedeutung sein, ob der 
Zusammenbruch der GflHB AG unvermeidlich war. Ihm wird das 
Berufungsgericht nachgehen müssen, soweit die von ihm im üb­
rigen zu treffenden Feststellungen ein solches Ergebnis 
nicht zu tragen vermögen.

ee) Kommt das Berufungsgericht aufgrund der von ihm noch 
zu treffenden Feststellungen zu dem Ergebnis, daß der Zusam­
menbruch der GflHH AG nach Ablehnung des Sanierungskonzep­
tes unvermeidlich war, muß es weiterhin prüfen, ob die Stel­
lung des einzelnen Aktionärs bei dem Zusammenbruch der Ge­
sellschaft ungünstiger gewesen wäre als bei einer Veräuße­
rung der Aktien im Falle ihres Fortbestehens. Daß die Durch­
führung der Sanierungsmaßnahme die Verfolgung des Gesell­
schaftszweckes nach objektiver Einschätzung nachhaltig si­
chergestellt hätte, ergibt sich bereits zum gegenwärtigen 
Zeitpunkt aus dem übereinstimmenden Vortrag der Parteien. 
Feststellungen wird es noch zu der Frage zu treffen haben, 
ob eine schonendere Sanierung als die vom Vorstand mit den 
Gesellschaftsgläubigern ausgehandelte möglich war oder 
nicht. Die Entscheidung dieser Frage wird im wesentlichen 
davon abhängen, ob die Gesellschaftsgläubiger noch bereit
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waren, über eine Änderung des Sanierungskonzeptes zu verhan­
deln. Kommt das Berufungsgericht zu dem Ergebnis, daß eine 
solche Bereitschaft nicht mehr bestand, wird es die Möglich­
keit einer schonenderen Sanierung wohl verneinen müssen.

4. Der Beklagte hat, wie von ihm im Effekten-Spiegel vom 
22. Dezember 1988 angekündigt, das Stimmrecht jeweils im Na­
men dessen, den es angeht, ausgeübt. Da er seine Vollmacht­
geber bisher auch nicht benannt hat, ist der Kläger auch un­
ter diesem Gesichtspunkt nicht gehindert, gegen ihn entspre­
chend § 179 Abs. 1 BGB vorzugehen (vgl. dazu OLG Düsseldorf 
MDR 1974, 843) .

Ein Anspruch auf Benennung der Auftraggeber durch den 
Beklagten könnte auch nicht erfolgreich durchgesetzt werden. 
Wie die Revision zutreffend rügt, ist der Beklagte entgegen 
der Ansicht des Berufungsgerichts als Stimmrechtsvertreter 
gemäß § 135 Abs. 9 Nr. 3 tätig geworden und kann sich daher 
entsprechend dem Normzweck des § 135 Abs. 4 Satz 2 AktG auf 
ein Geheimhaltungsrecht berufen.

a) Zutreffend geht das Berufungsgericht allerdings davon 
aus, daß das "geschäftsmäßige Sicherbieten" im Sinne des 
§ 135 Abs. 9 Nr. 3 eine Wiederholungsabsicht voraussetzt 
(vgl. Hüffer, AktG aaO, § 15 Rz. 29; Eckardt in Geßler/He- 
fermehl/Eckardt/Kropff, AktG, § 135 Rz. 117; KK/Zöllner,
AktG aaO, § 135 Rz. 83). Bei demjenigen, der sich zur Aus­
übung des Stimmrechtes erbietet, muß der Wille vorhanden 
sein, sie wenigstens zu einem wiederkehrenden Bestandteil 
seiner Beschäftigung zu machen (KK/Zöllner, AktG aaO).
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b) Das Berufungsgericht hat eine Wiederholungsabsicht in 
diesem Sinne verneint und aus von ihm wiedergegebenen Erklä­
rungen des Beklagten in den Ausgaben des Effekten-Spiegel 
Nr. 7, 9 und 11 des Jahres 1989 geschlossen, diese Äußerun­
gen hätten nur rechtfertigenden Charakter. Dabei hat es je­
doch den diesbezüglichen Wortlaut der Ausgabe 11/1989 des
Effekten-Spiegel nur unvollständig in seine Würdigung einbe­
zogen und darüber hinaus unberücksichtigt gelassen, daß der 
Beklagte zu der Behauptung des Klägers zur Wiederholungsab­
sicht keine Stellung bezogen hat. Es hätte insoweit prüfen 
müssen, ob die Voraussetzungen nach § 138 Abs. 3 ZPO gegeben 
sind.

c) Der Beklagte hat sich somit nach dem für die Revi­
sionsinstanz zugrunde zu legenden Vortrag des Klägers nach
§ 135 Abs. 9 Nr. 3 AktG Aktionären gegenüber geschäftsmäßig 
zur Ausübung des Stimmrechts in der Hauptversammlung erbo­
ten. Entsprechend § 135 Abs. 4 Satz 2 AktG hat er das Stimm­
recht jeweils in Namen dessen, den es angeht, ausgeübt. Da 
diese an die Stelle der nach § 135 Abs. 1 Satz 1 AktG unzu­
lässigen Legitimationsübertragung getretene Regelung be­
zweckt, eine Bekanntgabe des vertretenen Aktionärs durch den 
Stimmrechtsvertreter zu vermeiden, und da eine Benennung 
nach § 129 Abs. 2 AktG auch nicht im Teilnehmerverzeichnis 
erfolgen muß, wird zu Recht angenommen, daß der Stimmrechts­
vertreter in diesem Falle generell nicht verpflichtet ist, 
den Namen des von ihm verdeckt vertretenen Aktionärs bekannt 
zu geben (KK/Zöllner, AktG aaO, § 135 Rz. 13; Henssler,
ZHR 157 (1993), S. 91, 119; Eckardt in Geßler/Hefermehl/Ek- 
kardt/Kropff aaO, § 135 Rz. 57; Kropff, AktG, 1965, S. 197).
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5. Trifft die Aktionäre, deren Stimmrechte der Beklagte 
ausgeübt hat, der Vorwurf, die Sanierung der Girmes AG treu­
pflichtwidrig verhindert zu haben, kommt als Sanktion dieses 
Verhaltens im vorliegenden Falle die Verpflichtung zur Lei­
stung von Schadenersatz in Betracht. Dafür hat der Beklagte 
entsprechend § 179 Abs. 1 BGB einzustehen.

a) Es ist weitgehend anerkannt und vom Senat auch be­
reits entschieden worden, daß die treupflichtwidrige Verlet­
zung von Gesellschafterpflichten in der Kapitalgesellschaft 
zu einer Schadenersatzpflicht des treupflichtwidrig handeln­
den Gesellschafters führen kann (BGHZ 65, 15; vgl. auch BGH, 
Urt. v. 22. Juni 1992 - II ZR 178/90, ZIP 1992, 1464,
1470 f.; aus dem Schrifttum vgl. u.a. Hüffer, AktG aaO,
§ 53 a Rz. 21; M. Winter, Mitgliedschaftliche Treuebindungen 
... aaO, S. 83 f. m.w.N. in Fn. 112; ablehnend noch Zöllner, 
Die Schranken ... aaO, S. 431 f.).

b) Fraglich ist, ob - und gegebenenfalls unter welchen 
Voraussetzungen - die Verpflichtung zum Schadenersatz auch 
auf eine treupflichtwidrige Stimmrechtsausübung gestützt 
werden kann. Im Schrifttum zum GmbH-Recht ist die Frage, ob 
die Anfechtung eines Gesellschafterbeschlusses als Voraus­
setzung einer Schadenersatzpflicht aufgrund treupflichtwid­
rigem Abstimmungsverhaltens erforderlich ist, umstritten 
(vgl. zum Meinungsstand M. Winter, Mitgliedschaftliche 
Treuebindungen ... aaO, S. 320 f. m.w.N. in Fn. 60 ff.). Im 
Aktienrecht trifft das Gesetz selbst in § 117 Abs. 7 Nr. 1 
AktG eine Regelung. Nach dieser Vorschrift löst ein Verhal­
ten im Sinne des § 117 Abs. 1 AktG dann keine Schadenersatz-
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Pflicht aus, wenn es auf der Ausübung des Stimmrechtes in 
der Hauptversammlung beruht. Auslegung und Geltungsbereich 
dieser Regelung sind jedoch im einzelnen umstritten.

c) Mit Rücksicht darauf, daß die Zweckmäßigkeit der Aus­
nahmeregelung rechtspolitisch als außerordentlich zweifel­
haft angesehen wird (vgl. KK/Mertens, AktG, § 117 Rz. 20; 
Zöllner, Die Schranken ... aaO, S. 428 m.w.N. in Fn. 31; 
Wiedemann, Gesellschaftsrecht I, 1980, § 8 IV 1 a,
S. 454 f.; ders. JZ 1976, 392, 394; Immenga, Die personali- 
stische Kapitalgesellschaft, 1970, S. 280; Mestmäcker, Ver­
waltung, Konzerngewalt und Rechte der Aktionäre, 1958,
S. 271; Flume, AT BGB, Bd. I 2, Die juristische Person,
1983, § 8 IV 2 e, S. 296; Timm, WM 1991, 481, 487), wird die 
Vorschrift zum Teil restriktiv ausgelegt. So wird befürwor­
tet, die Regelung auf rechtmäßige, nicht treupflichtwidrige 
Hauptversammlungsbeschlüsse, die der Anfechtung nach § 243 
Abs. 2 AktG nicht unterliegen, zu beschränken (Timm,
WM 1991, 481, 487; ihm folgend Schöne, WM 1992, 209, 213); 
sie erfasse nur den der Hauptversammlung ausnahmsweise er- 
öffneten Bereich der Geschäftsführungsangelegenheiten, nicht 
jedoch Beschlüsse über Satzungsänderungen und innerorganisa­
torische Maßnahmen (Marsch-Barner, ZHR 157 (1993), S. 172, 
190); die Vorschrift beruhe auf der Annahme, als Grundlage 
für Schadenersatzansprüche aus dem Mitgliedschaftsverhältnis 
komme nur das Deliktsrecht in Betracht. Einer Schadenersatz­
pflicht aus der erst nach dem Inkrafttreten des Aktiengeset­
zes erfolgten Anerkennung der Treupflicht unter Aktionären 
stehe sie daher nicht entgegen (Dreher, ZIP 1993, 332,
335 f.; ders. ZHR 157 (1993), S. 150, 154; auch Thomas Rai­
ser, ZHR 153 (1989), 1, 25). Diesen Ansichten ist einzuräu-
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men, daß der unmittelbare Anwendungsbereich der Vorschrift 
eine Schadenersatzpflicht nur für die durch Stimmrechtsaus­
übung erfolgten Einflußnahmen auf Verwaltungsorgane oder 
leitende Angestellte, nicht hingegen Beschlüsse über Struk­
tur-, Organisations- oder sonstige Gesellschaftsmaßnahmen 
erfaßt. Zutreffend wird aber darauf hingewiesen, daß gerade 
bei den Geschäftsführungsangelegenheiten die Treupflichten 
besonders ausgeprägt sind. Seien bei diesen der Bindung an 
das Gesellschaftsinteresse besonders stark unterworfenen 
Maßnahmen schon Schadenersatzansprüche aufgrund rechtsmiß­
bräuchlicher Stimmrechtsausübung ausgeschlossen, müsse das 
um so mehr für die Entscheidungen gelten, die eine solch in­
tensive Nähe zu den Gesellschaftsbelangen nicht aufwiesen 
(Zöllner/Winter, ZHR 158 (1994), S. 59, 73 f.). Mit dieser 
an Inhalt und Zweck der gesetzlichen Regelung orientierten 
Auslegung stimmt es überein, daß die Haftung der Aktionäre 
nach heutigem Verständnis als solche aus der Verletzung mit- 
gliedschaftlicher Treuebindungen konzipiert werden könnte 
(Hüffer, AktG aaO, § 117 Rz. 2) , mag sie nach ihrer Entste­
hungsgeschichte und ihrem Wortlaut auch als Tatbestand der 
unerlaubten Handlung zu verstehen sein (Kropff in Geßler/He- 
fermehl/Eckardt/Kropff, AktG, § 117 Rz. 5; Hüffer, AktG 
aaO). Gegen eine auf allgemeinen Erwägungen beruhende re­
striktive Auslegung spricht ferner der Umstand, daß die Vor­
schrift als abschließende gesellschaftsrechtliche Regelung 
verstanden worden ist. In der Begründung zum Regierungsent­
wurf heißt es dazu, es erscheine nicht angängig, über die 
gesetzliche Regelung hinaus jeden Aktionär für die Ausübung 
des Stimmrechts haften zu lassen, da die Gesellschaft und 
die anderen Aktionäre gegen den Mißbrauch des Stimmrechts 
durch die Anfechtungsmöglichkeit nach § 243 Abs. 2 AktG hin-
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reichend geschützt seien. In krassen Fällen komme daneben 
eine Haftung nach § 826 BGB in Betracht. Diese Umstände füh­
ren jedoch nicht zur Ablehung jeglicher Haftung (so aber 
noch KK/Zöllner, AktG, § 243 Rz. 195; ders. Die Schranken 
... aaO, S. 427 f.; Martens, Rechtsdogmatik und Rechtspoli­
tik aaO S. 251, 260 ff.; Kropff, AktG aaO, S. 163 f.). Viel­
mehr ist daraus folgerichtig der Schluß zu ziehen, daß § 117 
Abs. 7 Nr. 1 AktG eine Haftung aufgrund Stimmrechtsausübung 
insoweit nicht ausschließt, als der Eintritt des Schadens 
durch Erhebung einer Anfechtungsklage nicht verhindert wer­
den kann (so Zöllner/Winter, aaO S. 74; im Grundsatz, aller­
dings § 826 BGB einbeziehend, ebenso Henssler, ZHR 157 
(1993), S. 91, 121; tendenziell wohl auch Lutter, ZHR 153 
(1989), S. 446, 448; für die GmbH vgl. M. Winter, Mitglied­
schaf tliche Treuebindungen im GmbH-Recht aaO, S. 320 ff. 
m.w.N. in Fn. 60 f.).

Ob insoweit der Ansicht zu folgen ist, Schadenersatzan­
sprüche könnten in diesen Fällen nur dann geltend gemacht 
werden, wenn der zugrundeliegende Gesellschafterbeschluß 
wirksam angefochten worden sei (so Winter, Mitgliedschaftli­
che Treuebindungen im GmbH-Recht aaO, S. 320 ff. m.w.N. in 
Fn. 61; für das Aktienrecht mit beachtlichen Gegenargumenten 
Marsch-Barner, ZHR 157 (1993), S. 172, 190 f.), braucht hier 
nicht allgemein entschieden zu werden. Ein Schadenersatz­
recht wird dem Aktionär auch für den Fall zugestanden, daß 
er mit der Anfechtungsklage den Eintritt des Schadens nicht 
verhindern kann, weil das Anfechtungsurteil eine rückwirken­
de Gestaltung gegen eine inzwischen eingetretene Gesetzes­
wirkung nicht mehr entfalten kann und der das Mitglied­
schaftsrecht beeinträchtigende Beschluß daher trotz erfolg-
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reicher Anfechtungsklage wirksam bleibt (so Zöllner/Winter 
aaO, S. 74 f.). Dem steht letztlich der Fall gleich, daß der 
Beschluß zwar angefochten ist und ein Urteil rechtlich rück­
wirkende Gestaltung entfalten kann, die Rückgängigmachung 
des Beschlusses aber tatsächlich keine Auswirkungen mehr 
hat, etwa weil über das Vermögen der Gesellschaft unmittel­
bar nach der Beschlußfassung das Konkursverfahren eröffnet 
worden ist, da die Gesellschaft nicht mehr lebensfähig war. 
Unter diesen Umständen erscheint die Forderung nach Erhebung 
einer vorherigen Anfechtungsklage jedenfalls dann als ein 
nicht gerechtfertigter Formalismus, wenn die genannten Er­
eignisse - Konkursantrag und Konkurseröffnung - innerhalb 
der Anfechtungsfrist des § 246 Abs. 1 AktG eingetreten sind 
(vgl. Zöllner, Die Schranken ... aaO, S. 429). Aus der Be­
standskraft des Beschlusses hergeleitete Rechtssicherheits­
interessen, denen nach der oben dargestellten Ansicht im 
Rahmen der Geltendmachung von Schadenersatzansprüchen Gel­
tung eingeräumt werden soll, können in diesem Fall keine Be­
deutung erlangen.

d) Diese Voraussetzungen sind im vorliegenden Falle ge­
geben. Der Hauptversammlungsbeschluß ist am 3. Februar 1989 
gefaßt worden. Nach dem Antrag auf Eröffnung des Vergleichs­
verfahrens vom 4. Februar 1989 ist am 28. Februar 1989 das 
Anschlußkonkursverfahren eröffnet worden. Da revisionsrecht­
lich davon auszugehen ist, daß die Gesellschaft zu diesem 
Zeitpunkt rechnerisch überschuldet war und die Fortbeste­
hensprognose negativ ausfiel, war sie auch nicht mehr sa- 
nierungs- und damit lebensfähig. Die Geltendmachung eines
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Schadenersatzanspruchs ist daher aufgrund der Vorschrift des 
§ 117 Abs. 7 Nr. 1 AktG im vorliegenden Falle nicht ausge­
schlossen (im Ergebnis ebenso Schick, ZIP 1991, 938, 940).

6. Die auf Leistung von Schadenersatz gerichtete Haftung 
setzt den Vorwurf schuldhaften Handelns voraus. Ob der Ver­
schuldensmaßstab für die Haftung aus Treupflichtverletzung 
im Aktienrecht generell auf Vorsatz zu beschränken ist, wie 
das in der dem Deliktsrecht zuzuordnenden Vorschrift des 
§ 117 Abs. 1 AktG geschehen ist, kann hier dahingestellt 
bleiben. Auf jeden Fall hält der Senat eine solche Beschrän­
kung für den Fall der Treupflichtverletzung durch Stimm­
rechtsausübung für geboten.

Das folgt bereits aus dem mit der Vorschrift des § 117 
Abs. 7 Nr. 1 AktG verfolgten Zweck und der Bewertung der In­
teressenlage, die ihr zugrunde liegt. Die Regelung beruht 
auf dem Gedanken, eine Haftung für die Stimmrechtsausübung 
erscheine deswegen nicht angemessen, weil es dem Aktionär 
grundsätzlich nicht versagt sei, sein Stimmrecht zum eigenen 
Vorteil auszuüben (Kropff in Geßler/Hefermehl/Eckardt/ 
Kropff, AktG aaO, § 117 Rz. 27; vgl. auch Baumbach/Hueck, 
AktG, 13. Auf1., § 117 Rz. 19). Die vom Gesetz als Sanktion 
gegen einen nicht hinnehmbaren Beschluß vorgesehene Anfech­
tung ist auf den Fall beschränkt, daß ein Aktionär mit der 
Ausübung des Stimmrechts Sondervorteile zum Schaden der Ge­
sellschaft oder der anderen Aktionäre zu erlangen sucht. 
Dieses Bestreben setzt einen - auf die Erlangung des Sonder­
vorteils beschränkten - Vorsatz voraus (Kropff, AktG, 1965, 
S. 329; zur Frage des rechtlichen Zusammenhangs beider Vor-
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Schriften vgl. Nirk, Hdb. d. AG aaO, Rz. 645), wobei beding­
ter Vorsatz genügt (Hüffer, AktG aaO, § 243 Rz. 34; KK/Zöll- 
ner, AktG, § 243 Rz. 223) .

Vermag diese Beschlußanfechtung den ihr zugedachten 
Schutz nicht zu gewährleisten und läßt man aufgrund dessen 
als Sanktionsmöglichkeit die Verpflichtung zur Leistung von 
Schadenersatz zu, steht es mit der im Gesetz zum Ausdruck 
gebrachten Wertung in Einklang, die Haftung auf vorsätzli­
ches Handeln zu beschränken.

Diese Beschränkung erscheint auch im Interesse der Ak­
tiengesellschaften erforderlich, um den Aktionären eine von 
der drohenden Inanspruchnahme aus einer Schadenersatzver­
pflichtung weitgehend freie Stimmrechtsausübung in der 
Hauptversammlung zu gewährleisten. Müßte der Aktionär be­
fürchten, bereits aus einer fahrlässig begangenen Treu­
pflichtverletzung zur Schadenersatzleistung herangezogen zu 
werden, bestünde die Gefahr, daß insbesondere Kleinaktionäre 
künftig von der Ausübung ihres Stimmrechtes abgeschreckt 
würden. Sie werden trotz des ihnen zur Verfügung zu stellen­
den Informationsmaterials und trotz Ausschöpfung der ihnen 
zustehenden Informationsrechte insbesondere bei komplexen 
und schwierigen Tagesordnungspunkten häufig kaum oder nur 
bedingt in der Lage sein, den Beschlußgegenstand sachgemäß 
zu beurteilen und entsprechend abzustimmen. Müßten sie be­
fürchten, bereits bei leicht fahrlässiger Verkennung der 
Sachlage zur Haftung herangezogen zu werden, würde sie das 
erfahrungsgemäß von der Teilnahme an einer Hauptversammlung 
abschrecken (vgl. dazu Zöllner, Die Schranken ... aaO,
S. 430). Das würde im übrigen auch gelten, wenn die Haftung
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für fahrlässiges Verhalten auf grobe Fahrlässigkeit be­
schränkt würde. Denn die Abgrenzung der leichten von der 
groben Fahrlässigkeit kann als Frage rechtlicher und tat­
sächlicher Wertung häufig nur mit großen Schwierigkeiten ge­
troffen werden. Derartige Konsequenzen eines Verhaltens kön­
nen insbesondere dann kaum zutreffend beurteilt werden, wenn 
Entscheidungen in der häufig vorhandenen gespannten und hek­
tischen Atmosphäre einer Hauptversammlung gefällt werden.

Droht dem Aktionär eine derart weitgehende Haftung, wird 
er auch nicht mehr oder seltener bereit sein, ein Kreditin­
stitut oder einen sonstigen geschäftsmäßigen Vertreter 
(§ 135 Abs. 1, 9 AktG) mit der Ausübung des Stimmrechts zu 
beauftragen.

Es ist weiter zu befürchten, daß sich die Folgen einer 
solch weitgehenden Haftung nicht nur negativ auf die Präsenz 
in den Hauptversammlungen auswirken, sondern auch das Kauf- 
verhalten bei dem Erwerb von Wertpapieren zu Ungunsten des 
Aktienmarktes beeinflussen. Darüber hinaus ist davon auszu­
gehen, daß auch das Verhalten der Depotbanken nachteilig be­
einflußt wird. Zumindest wird die Bereitschaft sinken, wei­
terhin das Stimmrecht "für den, den es angeht" auszuüben.

Diese Konsequenzen sind hingegen bei einer Beschränkung 
der Haftung auf vorsätzliche Pflichtverletzungen nicht zu 
befürchten, weil sowohl Aktionäre als auch Bevollmächtigte 
ohne weiteres in der Lage sind, eine vorsätzliche Pflicht­
verletzung zu vermeiden. Zudem werden die tatsächlichen Um­
stände, die zu der Haftung aus vorsätzlicher Treupflichtver­
letzung führen, häufig zugleich die Voraussetzung für eine
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BGB) erfüllen. Die Haftung nach dieser Vorschrift wird von 
der Regelung des § 117 Abs. 7 Nr. 1 AktG anerkanntermaßen 
nicht erfaßt (Kropff, AktG aaO, S. 164).

7. Teilweise zu Recht wendet sich die Revision gegen die 
Ausführungen des Berufungsgerichts zur Berechnung des dem 
Kläger entstandenen Schadens. Dieser Schaden ist nach dem 
Verkehrswert des Anteils zu bemessen, also dem Betrag, den 
ein Dritter als Erwerber üblicherweise zu zahlen bereit wä­
re. Dafür kann, wie zutreffend dargelegt worden ist (Wenger, 
ZIP 1993, 321, 329), der Börsenkurs einer Aktie in Betracht 
gezogen werden. Entgegen der Ansicht des Berufungsgerichts 
kann dieser Kurs der Schadenberechnung auch dann zugrunde 
gelegt werden, wenn für seine Bildung nicht die üblichen 
preisbildenden Faktoren, zu denen vorrangig die reale Ein­
schätzung des Wertes des lebenden Unternehmens zählt, maßge­
bend gewesen sind, sondern spekulative Momente bestimmend 
waren. Voraussetzung ist allerdings, daß der Kläger diesen 
Kurs hätte realisieren können, wenn die Pflichtverletzung 
nicht begangen worden wäre und die Aktien aufgrund dessen 
nicht wertlos geworden wären. Insoweit wird das Berufungsge­
richt zu berücksichtigen haben, daß bei Zustandekommen der 
von der Verwaltung vorgeschlagenen Kapitalherabsetzung und 
nach deren Wirksamwerden (§ 224 AktG) der Kläger nur noch 
über einen im Verhältnis 5 : 2 herabgesetzten Aktienbestand 
verfügt hätte. Es wird feststellen müssen, inwieweit sich 
dieser Umstand auf den Kurswert der Aktien nach Zustandekom­
men des Herabsetzungsbeschlusses ausgewirkt hätte.
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8. Es kann revisionsrechtlich nicht ausgeschlossen wer­
den, daß in dem von dem Kläger geltend gemachten Schadenbe­
trag der Wert der Aktien enthalten ist, der - anteilig - dem 
Unternehmenswert entspricht. Er ist auf der Grundlage des 
wirklichen Wertes des lebenden Unternehmens einschließlich 
der stillen Reserven und - gegebenenfalls - des Goodwill zu 
bestimmen. Er bemißt sich im allgemeinen nach dem Preis, der 
bei einer Veräußerung des Unternehmens als Einheit erzielt 
würde. Dieser muß durch Einholung eines Sachverständigengut­
achtens ermittelt werden (BGHZ 116, 359, 370 f. m.w.N.), wo­
bei es Sache des Tatrichters ist zu entscheiden, welche Be- 
rechnungs- und Bewertungsmethode der Ermittlung des Unter­
nehmenswertes zugrunde zu legen ist (zu den Einzelheiten 
vgl. BGHZ 116, 359, 371; Sen.Urt. v. 24. Mai 1993 
- II ZR 36/92, ZIP 1993, 1160, 1162).

In diesem Teil des geltend gemachten Schadens wird im 
Schrifttum ein den Kläger treffender mittelbarer Schaden ge­
sehen, der sich nur als "Reflex" des bei der Aktiengesell­
schaft eingetretenen Schadens darstelle. Aus diesem Grunde 
sei der Kläger nicht berechtigt, insoweit die Leistung von 
Schadenersatz für sich in Anspruch zu nehmen (Schick,
ZIP 1991, 938, 940; Schöne, WM 1992, 209, 213 f.; vgl. auch 
Dreher, ZHR 157 (1993), 151, 153, Fn. 7).

Diese Überlegungen treffen im Ausgangspunkt zu: Wird ei­
ner Aktiengesellschaft ein Schaden zugefügt, hat das zur 
Folge, daß dadurch der innere Wert der Aktien um den Scha­
denbetrag gemindert werden kann. Erleidet der einzelne Ak­
tionär auf diese Weise einen Schaden, stellt sich dieser le­
diglich als "Reflex" des bei der Aktiengesellschaft einge-
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tretenen Schadens dar. Der Aktionär hat insoweit grundsätz­
lich keinen Anspruch darauf, einen Ausgleich durch Leistung 
in sein Privatvermögen geltend zu machen (vgl. §§ 117 Abs. 1 
Satz 2, 317 Abs. 1 Satz 2 AktG und dazu BGHZ 94, 55, 58;
BGH, Urt. v. 10. November 1986 - II ZR 140/85, ZIP 1987, 29, 
32; zur stillen Gesellschaft vgl. Urt. v. 29. Juni 1987
- II ZR 173/86, ZIP 1987, 1316, 1318; zu den Auswirkungen 
einer Schädigung des Gesellschaftsvermögens auf den Wert des 
Gesellschaftsanteils vgl. Kowalski, Der Ersatz von Gesell­
schafts- und Gesellschafterschaden, 1990, S. 47 ff.,
107 ff.; Mertens in FS Hermann Lange, 1992, S. 561, 569).

Dabei ist es unerheblich, ob der Gesellschaft gegen den 
Schädiger ein eigener Schadenersatzanspruch zusteht oder 
nicht. Der Grundsatz der Kapitalerhaltung und der Zweckbin­
dung des Gesellschaftsvermögens hat zur Folge, daß der Ge­
sellschafter den Ausgleich eines an dem Gesellschaftsvermö­
gen entstandenen Schadens nur durch Leistung an die Gesell­
schaft beanspruchen kann (BGH, Urt. v. 10. November 1986
- II ZR 140/85, ZIP 1987, 29, 32 f. m.w.N.; Brandes in 
FS Fleck, 1988, S. 13, 17; Mertens in FS Hermann Lange,
1992, S. 561, 570 f.). Obwohl der gH I  AG, wie bereits 
ausgeführt, selbst kein Schadenersatzanspruch zusteht, weil 
der Beklagte für die Verletzung einer Treupflicht einzuste­
hen hat, die den von ihm bei der Stimmrechtsausübung vertre­
tenen Aktionären nicht gegenüber der Gesellschaft, sondern 
gegenüber den übrigen, für die Sanierung im Sinne des Ver­
waltungsvorschlages eingetretenen Aktionären, zu denen der 
Kläger gehört, oblag, und weil daher nur diese, nicht aber 
die Gesellschaft einen Anspruch darauf hatten, daß die Sa­
nierung nicht verhindert würde, kann der Kläger grundsätz-
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lieh nur Zahlung an die Gesellschaft, nicht aber an sich 
selbst verlangen. Die Eröffnung des Konkursverfahrens ändert 
daran nichts: In diesem Falle ist der Schadenersatzbetrag in 
die Konkursmasse zu leisten (unzutreffend Schick, ZIP 1991, 
938, 940). Erforderlichenfalls sind noch nicht befriedigte 
Forderungen an die Konkursmasse im Wege der Nachtragsvertei­
lung (§ 166 KO) zu erfüllen. Eine Leistung an den Gesell­
schafter selbst ist erst dann zulässig, wenn der geltend ge­
machte Betrag zur vorrangigen Befriedigung der Gläubiger 
nicht mehr benötigt wird (Brandes in FS Fleck aaO, S. 20; 
zur Pfändung einer Einlageforderung vgl. Sen.Urt. v. 15. Ju­
ni 1992 - II ZR 229/91, ZIP 1992, 992, 993 m.w.N.). Dazu hat 
das Berufungsgericht - aus seiner Sicht zu Recht - bisher 
keine Feststellungen getroffen. Das ist, soweit bei der Ge­
sellschaft und dem Kläger ein Schaden entstanden ist und ei­
ne Schadenersatzpflicht des Beklagten festgestellt wird, 
nachzuholen.

B.

Zu Recht hat das Berufungsgericht eine Haftung des Be­
klagten unter dem Gesichtspunkt des Vertrages mit Schutzwir­
kung zugunsten Dritter abgelehnt. Die von der Revision dage­
gen geltend gemachten Bedenken greifen nicht durch.

I.

Als Grundlage für eine derartige Haftung kommt ein Auf­
tragsverhältnis im Sinne der §§ 662 ff. BGB in Betracht. Das 
Berufungsgericht geht zu Recht davon aus, daß zwischen dem 
Beklagten und den Aktionären, die ihn mit der Ausübung des
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Stimmrechtes auf der Hauptversammlung vom 3. Februar 1989 
beauftragt haben, ein Rechtsverhältnis dieser Art zustande 
gekommen ist.

Dem stimmt die Revision ausdrücklich zu. Sie meint, die­
ses Auftragsverhältnis entfalte Schutzwirkungen zugunsten 
der Aktionäre, die den Beklagten nicht bevollmächtigt hät­
ten. Bei Verletzung dieser sich aus dem Vertrag ergebenden 
Schutzpflichten hafte der Beklagte gegenüber diesen Aktionä­
ren aus dem Auftrag. Zur Begründung ihrer Ansicht beruft sie 
sich auf die Rechtsprechung des Bundesgerichtshofes zu dem 
"Vertrag mit Schutzwirkung zugunsten Dritter". Danach wird 
ein am Vertrage nicht beteiligter Dritter dann in die sich 
aus einem Vertrage ergebenden Sorgfalts- und Schutzpflichten 
einbezogen, wenn ihm die Leistung nach dem Inhalt des Ver­
trages bestimmungsgemäß zugute kommen soll (vgl. u.a.
BGHZ 49, 278, 280; 61, 227, 233 f.; BGH, Urt. v. 7. Februar 
1976 - VIII ZR 44/75, NJW 1976, 1843, 1844; Urt. v. 26. No­
vember 1986 - IVa ZR 86/85, NJW 1987, 1758, 1759; Urt. v.
7. November 1984 - VIII ZR 182/83, NJW 1985, 489) oder die 
Umstände des Einzelfalles ansonsten konkrete Anhaltspunkte 
für den Parteiwillen ergeben, dem Schutz- und Sicherheitsbe­
dürfnis des Dritten Rechnung zu tragen (vgl. u.a. BGHZ 69,
82, 86 f.; 96, 9, 17).

Eine objektive Bewertung der Aktionärsinteressen ergebe, 
daß mit der Übertragung der Stimmrechtsbefugnis auf den Be­
klagten auch die Verpflichtung übergegangen sei, das Stimm­
recht in den Grenzen auszuüben, die sich aus der zwischen 
den Aktionären bestehenden Treupflicht ergäben und denen 
seine Auftraggeber unterworfen seien. Da der Beklagte dieser
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im Interesse des Klägers in das Auftragsverhältnis einbezo­
genen Pflicht zuwidergehandelt habe, müsse er ihm den daraus 
entstandenen Schaden ersetzen.

II.

Die Ansicht der Revision, die mit der Ausübung des 
Stimmrechts durch einen Aktionär bevollmächtigte Person habe 
von dem Stimmrecht in gleicher Weise in den durch die Treu­
pflicht gesteckten Grenzen Gebrauch zu machen wie es der 
Auftraggeber als Aktionär tun müßte, wenn er selbst abstim­
men würde, trifft zu. Das ist bereits ausgeführt worden. 
Dennoch kann daraus nicht die Schlußfolgerung gezogen wer­
den, daß den Beklagten bei Verletzung dieser Verpflichtung 
eine selbständige Schadenersatzpflicht gegenüber den an der 
Hauptversammlung beteiligten Aktionären trifft, die ihm kei­
ne Stimmrechtsvollmacht erteilt und in der Hauptversammlung 
anders abgestimmt haben als der Beklagte. Zwar mögen diese 
Aktionäre den Gefahren und Risiken, die das mit dem Beklag­
ten abgeschlossene Auftragsverhältnis und die Erfüllung der 
daraus folgenden Pflicht mit sich bringen, in gleicher Weise 
ausgesetzt sein wie die Auftraggeber selbst (vgl. zu diesem 
Erfordernis BGHZ 49, 350, 354; 70, 327, 329; MüKo/Gottwald, 
BGB, 3. Auf1., § 328 Rz. 87; Palandt/Heinrichs, BGB,
54. Auf1., § 328 Rz. 16). Jedoch kann für diesen Personen­
kreis - von der Frage seiner Bestimmtheit oder Bestimmbar­
keit einmal abgesehen (zu diesen Bedenken vgl. Schick,
ZIP 1991, 938, 939) - bei objektiver Wertung der die Betei­
ligten berührenden Interessen kein Schutzbedürfnis festge­
stellt werden. Das kann allerdings nicht ohne weiteres dar­
aus gefolgert werden, daß die Annahme einer generellen
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weil es gerade um die Durchsetzung von Rechten gegen anders 
votierende Mitgesellschafter gehe (so aber Henssler, ZHR 157 
(1993), S. 91, 109 f.; Schöne, WM 1992, 209, 211; Lutter, 
EWiR § 135 AktG 1/91, S. 849, 850; Hammen, ZBB 1993, 239, 
244; Schick, ZIP 1991, 938, 939; Heermann, ZIP 1994, 1243, 
1248). Auch bei bestehender Gegenläufigkeit der Interessen 
von Auftraggeber und Drittem kann im Einzelfall die Einbe­
ziehung des Dritten in den Schutzbereich des Vertrages gebo­
ten sein (BGH, Urt. v. 26. November 1986 - IVa ZR 86/85,
NJW 1987, 1758, 1759; Urt. v. 18. Oktober 1988 
- IX ZR 12/88, WM 1989, 375, 377 m.w.N.; vgl. auch Nehls,
Die gesellschaftsrechtliche Treupflicht im Aktienrecht,
1993, 167). Ferner kann ein Schutzbedürfnis im vorliegenden 
Falle nicht mit der Erwägung verneint werden, eine allgemei­
ne Pflicht des Vertragspartners, Rechte des Dritten nicht zu 
beeinträchtigen, reiche zur Begründung von Schutzpflichten 
nicht aus (so Schöne, WM 1992, 209, 211 unter Berufung auf 
MüKo/Gottwald, BGB, 3. Aufl., § 328 Rz. 89). Denn unter den 
Aktionären besteht nicht nur eine - sich aus dem Gesetz er­
gebende - allgemeine Verpflichtung, bestimmte Rechte Dritter 
nicht zu verletzen (zu einem derartigen Fall vgl. OLG Köln 
VersR 1984, 340), vielmehr werden ihre Beziehungen unterein­
ander durch das in einer Gesellschaft bestehende Mitglied­
schaftsverhältnis geprägt, aus dem besondere, auf dieses 
Rechtverhältnis bezogene und seinem Inhalt entsprechende 
Pflichten (Treupflichten) der Mitglieder der Gesellschaft 
untereinander hervorgehen.
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Die Schutzbedürfigkeit des Dritten entfällt jedoch dann, 
wenn ihm gegen den Gläubiger ein eigener Schadenersatzan­
spruch zusteht (BGHZ 70, 327, 330; MüKo/Gottwald aaO, § 328 
Rz. 92; Soergel/Hadding, BGB, 12. Aufl., Anh. § 328 Rz. 16; 
Palandt/Heinrichs aaO, § 328 Rz. 18; Henssler, ZHR 157 
(1993), S. 91, 110 f.; Hammen, ZBB 1993, 239, 244). Diese 
Voraussetzung ist im vorliegenden Falle erfüllt. Wie bereits 
ausgeführt, trifft auf jeden Fall die Aktionäre, die ihre 
Stimme mit dem Ziel einer einheitlichen Stimmabgabe einem 
"Stimmrechtsbündler" anvertrauen, eine Treupflicht, deren 
Verletzung in bestimmten Grenzen eine Schadenersatzpflicht 
auslöst. Nur eine derartig begrenzte Schadenersatzpflicht 
träfe - bei Bestehen eines Schutzbedürfnisses - auch den Be­
klagten.

Die Tatsache, daß eine Haftung der Aktionäre deswegen 
nicht durchsetzbar ist, weil der Beklagte als Stimmrechts­
vertreter im Sinne des § 135 Abs. 9 Nr. 3 i.V.m. Abs. 4 
Satz 2 und 4 AktG im Namen dessen, den es angeht, gehandelt 
hat und die Namen seiner Auftraggeber nicht preiszugeben 
braucht, zwingt nicht zu einer anderen Beurteilung. Denn 
dieser Umstand führt dazu, daß der Beklagte anstelle seiner 
anonymen Auftraggeber entsprechend dem Rechtsgedanken des 
§ 179 Abs. 1 BGB auf Leistung von Schadenersatz haftet.

Die Frage, ob diese Beurteilung auch auf den Fall der 
sog. Zufallssperrminderheit zutrifft, kann auch hier offen­
bleiben. Ihre Beantwortung hängt davon ab, ob die Aktionäre 
als Auftraggeber auch in einem solchen Falle einer Treu­
pflicht unterliegen und demgemäß aus Verletzung der Treu­
pflicht haften. Das steht hier nicht zur Entscheidung an.
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C.

Der Senat vermag sich der Ansicht der Revision, der Be­
klagte hafte nach den Grundsätzen, die für eine Eigenhaftung 
des Vertreters aus culpa in contrahendo entwickelt worden 
sind, nicht anzuschließen.

I.

Diese Haftung setzt - über das angebahnte Rechtsverhält­
nis von Vertretenem und Vertragsgegner hinaus - entweder die 
Inanspruchnahme persönlichen Vertrauens durch den Vertreter 
voraus, die insbesondere dann vorliegt, wenn er dem Verhand­
lungsgegner eine zusätzliche, von ihm persönlich ausgehende 
Gewähr für die Richtigkeit und Vollständigkeit seiner Erklä­
rungen geboten hat, die für den Willensentschluß des anderen 
Teils bedeutsam gewesen ist, oder es muß ein wirtschaftli­
ches Eigeninteresse des Vertreters an dem Zustandekommen des 
Rechtsverhältnisses vorliegen (vgl. zu beiden Kriterien BGH, 
Urt. v. 1. Juli 1991 - II ZR 180/90, ZIP 1991, 1140, 1142; 
zur Einschränkung der Haftung des Geschäftsführers einer 
GmbH wegen wirtschaftlichen Eigeninteresses vgl. BGH, Urt. 
v. 6. Juni 1994 - II ZR 292/91, ZIP 1994, 1103, 1104 ff.). 
Liegen bei der Anbahnung von Vertragsverhandlungen derarti­
ge, für eine Haftung des Vertreters maßgebende Umstände 
nicht vor, scheidet dessen Inanspruchnahme durch den Ver­
handlungsgegner aus.



Im Schrifttum wird eine Eigenhaftung des Stimmrechtsver- 
treters für den Fall befürwortet, daß der Bevollmächtigte im 
Hinblick auf seine Einschaltung in die zwischen den Aktionä­
ren bestehende Sonderrechtsverbindung zur Wahrnehmung von 
Rechten aus diesem Rechtsverhältnis eingesetzt wird und aus 
seiner Vertreterposition atypische Einwirkungsmöglichkeiten 
erhält, über die der Vertretene nicht verfügt und die der 
Vertreter zu eigenen Zwecken nützt (Henssler, ZHR 157 
(1993), S. 91, 114 ff.). Bündele ein Stimmrechtsvertreter 
eine Vielzahl von Stimmen und erreiche er dadurch eine be­
sondere Einflußmöglichkeit, wie z.B. eine Sperrminorität, 
durch die er auf die Rechtsposition der von ihm nicht ver­
tretenen Aktionäre in einer Weise einwirken könne, die sei­
nen Auftraggebern als Einzelaktionären nicht möglich sei, 
und setze er diese Einflußposition dann ein, um eigene Ziele 
und Interessen - wie hier die Verhinderung eines in bestimm­
tem Umfang zu Lasten der Aktionäre gehenden Sanierungskon­
zeptes - durchzusetzen, werden die genannten Voraussetzungen 
als gegeben angesehen. In diesem Fall soll bei pflichtver­
letzendem Verhalten die Haftung wie bei der Inanspruchnahme 
besonderen Vertrauens oder bei Vorliegen eines wirtschaftli­
chen Eigeninteresses im Rahmen einer Vertragsanbahnung den 
Vertreter treffen (Henssler aaO, S. 116 f.).

Auch diesem Haftungsmodell kann für den vorliegenden 
Fall nicht gefolgt werden. Es ist bereits im einzelnen dar­
gelegt worden, daß bei der zur Erreichung eines gemeinsamen 
Sachzieles vorgenommenen Stimmrechtsbündelung die dem Ein­
fluß entsprechende Treupflicht die Aktionäre, nicht aber den
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Stimmrechtsvertreter trifft, auch wenn man der Vorstellung 
von einer wirkungsbezogenen Treupflicht im Sinne Drehers 
nicht folgt, sondern sie an Gegenstand und Inhalt der jewei­
ligen Verpflichtung mißt. Da diese Voraussetzungen im vor­
liegenden Fall erfüllt sind, scheidet eine Haftung des Be­
klagten als Stimmrechtsvertreter aus.

Ob das - wie bereits im Rahmen der Haftung aus Vertrag 
mit Schutzwirkung zugunsten Dritter erörtert - dann anders 
zu entscheiden ist, wenn sich eine Antrags- oder Sperrmino­
rität nicht sachbezogen und gezielt, sondern zufällig bil­
det, kann hier offenbleiben.

D.

Die Revision rügt im Ergebnis mit Erfolg, daß das Beru­
fungsgericht eine Haftung des Beklagten wegen sittenwidriger 
Schädigung (§ 826 BGB) abgelehnt hat.

Ein Verstoß gegen die guten Sitten wird in der Recht­
sprechung herkömmlicherweise als ein Verhalten umschrieben, 
das "gegen das Anstandsgefühl aller billig und gerecht Den­
kenden" verstößt (RGZ 48, 114, 124; BGHZ 17, 327, 332). Die­
se Voraussetzung kann dann als erfüllt angesehen werden, 
wenn das angewandte, unter anderen Umständen nicht zu bean­
standende Mittel im Verhältnis zu dem angestrebten, für sich 
genommen billigenswerten Zweck unter Berücksichtigung aller 
Umstände des Einzelfalls außer Verhältnis steht (vgl. u.a. 
RGRK/Steffen, BGB, 12. Aufl., § 826 Rz. 27; Staudinger/ 
Schäfer, BGB, 12. Aufl., § 826 Rz. 43; Erman/Schiemann,
BGB, 9. Aufl., § 826 Rz. 9). Das ist der Fall, wenn der an-
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gerichtete Schaden außer Verhältnis zu dem erstrebten Nutzen 
steht (BGH, Urt. v. 31. März 1954 - VI ZR 138/52, LM BGB 
§ 826 Gc Nr. 2) oder wenn der durch das Verhalten eingetre­
tene Schaden unausweichlich war, ohne daß sein Eintritt 
durch ein gerechtfertigtes Interesse gedeckt würde (BGH,
Urt. v. 20. Juni 1963 - II ZR 185/61, NJW 1963, 1872, 1873).

Eine derartige Unverhältnismäßigkeit des angewandten 
Mittels (Ablehnung des Sanierungsvorschlages der Verwaltung) 
zu dem angestrebten Zweck (Erhaltung eines zusätzlichen 
Grundkapitals von 10 Mio. DM unter Durchsetzung eines ande­
ren Sanierungsvorschlages) ist - revisionsrechtlich - im 
vorliegenden Falle gegeben.

I.

Nach dem Vortrag des Klägers, von dem in der Revisions­
instanz auszugehen ist, verstieß bereits das Abstimmungsver- 
halten des Beklagten, an dem der Sanierungsvorschlag der 
Verwaltung scheiterte, gegen die guten Sitten.

1. Danach lag eine rechnerische Überschuldung der Ge­
sellschaft vor. Bei Ablehnung des Sanierungsvorschlages er­
gab sich eine negative Fortführungsprognose, weil die Gläu­
biger nicht bereit waren, den vom Beklagten unterbreiteten 
Sanierungsvorschlag zu akzeptieren. Das führte, wie der Klä­
ger weiter dargelegt hat, unabdingbar zur Zahlungsunfähig­
keit und damit zum Zusammenbruch der Gesellschaft. Es hatte 
weiter zur Folge, daß die Aktionäre ihr Aktienkapital voll­
ständig einbüßten und daß nicht, wie vom Beklagten ange­
strebt, über die nach dem Verwaltungsvorschlag verbliebenen
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zwei Fünftel des Grundkapitals ein weiteres Fünftel erhalten 
blieb, das nach den vom Berufungsgericht getroffenen Fest­
stellungen ohnehin nicht mehr werthaltig war, demnach nur 
noch als Nominalbetrag bestand.

Die Wertung dieses Vortrages ergibt, daß die Ablehnung 
des Sanierungsvorschlages der Verwaltung, nach dem den Ak­
tionären zwei Fünftel des Grundkapitals als werthaltiges Ak­
tienkapital verblieben wären, und der damit verbundene Ver­
lust dieses Betrages außer Verhältnis zu der angestrebten 
Erhaltung eines weiteren Anteils von einem Fünftel nicht 
werthaltigen Kapitals stand.

Soweit das Berufungsgericht das Bestehen einer negativen 
Fortführungsprognose mit der Begründung verneint hat, die 
Kapitalherabsetzung im Verhältnis 5 : 2 sei nicht unabding­
bare Voraussetzung für den Erlaß der Schulden in Höhe von 
78 Mio. DM durch die Gesellschaftsgläubiger gewesen, ferner 
habe bis zur Abstimmung über den Antrag des Beklagten eine 
Verhandlungssituation bestanden, ist dieses Ergebnis rechts­
fehlerhaft zustande gekommen. Wie bereits dargelegt, hat es 
erheblichen Sachvortrag des Klägers übergangen und gegen die 
Denkgesetze verstoßen.

Für die Frage, ob das Verhalten des Beklagten als sit­
tenwidrig zu würdigen ist, ist ferner zu berücksichtigen, 
daß der Sanierungsvorschlag des Beklagten mit größeren Risi­
ken behaftet ist als derjenige der Verwaltung. Bei seiner 
Durchführung hätte sich ein Verlustvortrag von 10 Mio. DM 
ergeben. Wie die Revision hervorgehoben hat, hätte unter 
diesen Umständen eine geringere Sicherheit für das Überleben
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des Unternehmens bestanden, weil bereits die Erzielung eines 
weiteren Verlustes von 5 Mio. DM den Vorstand erneut zu ei­
ner Anzeige nach § 92 Abs. 1 AktG gezwungen und dies nach 
der Lebenserfahrung für den Fortbestand der Gesellschaft 
erhebliche nachteilige Folgen gehabt hätte.

Das Berufungsgericht meint ferner, die Ablehnung des 
Vorschlages der Verwaltung durch den Beklagten könne deswe­
gen nicht als sittenwidrig gewertet werden, weil nicht aus­
zuschließen gewesen sei, daß er sich bei der Abstimmung über 
seinen eigenen Sanierungsvorschlag der Stimme enthalten wer­
de. Denn ein ungünstiger Herabsetzungsbeschluß habe aus sei­
ner Sicht immer noch besser sein müssen als ein Ende der 
Hauptversammlung ohne Zustandekommen eines Herabsetzungsbe­
schlusses. Diese Überlegung ist von zwei Rechtsfehlern be­
einflußt: Das Berufungsgericht verkennt, daß durch den Weg­
fall der von dem Beklagten vertretenen - für den Antrag ab­
gegebenen - Stimmen die qualifizierte Mehrheit im Sinne der 
§§ 229 Abs. 2, 222 Abs. 1 AktG nicht hätte erreicht werden 
können. Darüber hinaus geht das Berufungsgericht auch hier 
von der - gegen die Denkgesetze verstoßenden - Voraussetzung 
aus, daß noch eine "Verhandlungssituation" bestanden habe.

II.

Das Berufungsgericht sieht ein "Verschulden des Beklag­
ten" auch nicht in seiner Erklärung, der Aufsichtsrat möge 
von einer erneuten Abstimmung über den Sanierungsvorschlag 
der Verwaltung absehen, weil er seine Meinung nicht ändern 
werde.
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1. Soweit das Berufungsgericht damit die Sittenwidrig­
keit verneint, ist das rechtsfehlerhaft.

a) Der Beklagte hat mit dieser Erklärung eine erneute 
Abstimmung verhindert. Es lag auf der Hand, daß der Auf- 
sichtsratsvorsitzende von der Durchführung seiner Ankündi­
gung, bei Ablehnung des Antrages des Beklagten werde er den 
Verwaltungsvorschlag erneut zur Abstimmung stellen, nach der 
Erklärung des Beklagten Abstand nahm, weil - worauf die Re­
vision zu Recht hingewiesen hat - diese Ankündigung erkenn­
bar von der Erwartung ausging, der Beklagte werde sich bei 
Ablehnung seines Antrages eines Besseren besinnen und dem 
Verwaltungsvorschlag zustimmen.

Auch diese Erklärung führte dazu, daß nach dem für die 
Revisionsinstanz zugrunde zu legenden Klägervortrag, wie be­
reits dargelegt, die Sanierung der AG als gescheitert
anzusehen war.

b) Das Berufungsgericht meint, der Beklagte habe dennoch 
die Hoffnung aufrechterhalten dürfen, daß doch noch eine Ka­
pitalherabsetzung zustande komme, die zu einer seinen Vor­
stellungen nahekommenden Sanierung führen könne. Denn obwohl 
das Ergebnis der Abstimmung über den Antrag des Beklagten 
noch nicht bekannt gegeben und über den Vorschlag des Aktio­
närs Freitag, eine Herabsetzung im Verhältnis 5 : 2,5 durch­
zuführen, noch nicht abgestimmt worden war, habe der Auf­
sichtsratsvorsitzende über den Antrag der Verwaltung, ein 
genehmigtes Kapital von 9.983.300,—  DM zu schaffen, mit dem 
Bemerken abstimmen lassen, denen, "die aufgrund welcher Be­
schlüsse auch immer weitermachen" wollten, müsse die Mög-
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lichkeit gegeben werden, schnell und sinnvoll zu reagieren. 
Dazu gehöre auch der Vorschlag des Aktionärs das
Kapital zu erhöhen, sofort Bezugsrechte auszugeben und 
schnellstmöglich eine außerordentliche Hauptversammlung ein­
zuberufen, in der über den Kapitalschnitt beschlossen werde. 
Mit diesen Überlegungen kann die Sittenwidrigkeit des Ver­
haltens des Beklagten nicht abgelehnt werden.

Zwar ist grundsätzlich davon auszugehen, daß der Um­
stand, ob sich der Beklagte des Scheiterns der Sanierung als 
Folge seines ablehnenden Verhaltens bewußt war oder sich der 
Erkenntnis dieser Tatsache bewußt verschlossen hat, für die 
Beurteilung, ob sein Verhalten als sittenwidrig zu werten 
ist, erheblich ist (BGHZ 8, 387, 393; BGH, Urt. v. 6. Juli 
1970 - II ZR 85/68, NJW 1970, 1737, 1738; Urt. v. 21. Juli 
1994 - I ZR 326/91, NJW 1994, 2289, 2291; MüKo/Mertens, BGB, 
2. Aufl. § 826 Rz. 46, 60; Staudinger/Schäfer, BGB,
12. Aufl., § 826 Rz. 45; RGRK/Steffen, BGB, 12. Aufl. § 826 
Rz. 29).

Es kann jedoch nicht festgestellt werden, ob das Beru­
fungsgericht der Beurteilung der Frage, ob sich der Beklagte 
bewußt der Erkenntnis verschlossen hat, seine ablehnende Er­
klärung werde zum Scheitern der Sanierung führen, einen zu­
treffenden rechtlichen Maßstab zugrunde gelegt hat. Ein be­
wußtes Verschließen vor der Kenntnis von Tatumständen ist 
durchweg dann anzunehmen, wenn die Unkenntnis auf einem ge­
wissenlosen oder grob fahrlässigen (leichtfertigen) Handeln 
beruht (BGHZ 10, 228, 233; MüKo/Mertens aaO, § 826 Rz. 46; 
RGRK/Steffen aaO, § 826 Rz. 29). Tatsächliche Feststellun­
gen, die diese Voraussetzungen erfüllen, hat das Berufungs-
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gericht auch getroffen: Es geht davon aus, daß der Beklagte 
nach den ablehnenden Empfehlungen von Vorstand und Auf­
sichtsrat nicht damit rechnen konnte, sein Sanierungsvor­
schlag werde die erforderliche qualifizierte Mehrheit erhal­
ten. Es legt seiner Wertung ferner die Erklärungen der Vor­
sitzenden von Vorstand und Aufsichtsrat zur Durchführung der 
Beschlußfassung über das genehmigte Kapital zugrunde, aus 
denen folgt, daß sie der Realisierung einer anderen Sanie­
rungsmöglichkeit nur spekulativen Charakter beimessen. Das 
Berufungsgericht zieht daraus die Schlußfolgerung, dadurch 
habe bei dem Beklagten die "Hoffnung" aufrechterhalten wer­
den können, eine Kapitalherabsetzung - gleich welchen Inhal­
tes - werde noch Zustandekommen. Ob es damit ein leichtfer­
tiges oder ein vorsätzliches Verhalten des Beklagten ausräu­
men wollte, bringt es nicht zum Ausdruck, weil es die ge­
nannten rechtlichen Voraussetzungen seiner Prüfung nicht 
aufführt.

Das Berufungsgericht spricht an anderer Stelle davon, 
bei dem Beklagten habe der Eindruck entstehen können, daß 
doch noch eine seiner Vorstellung nahe kommende Lösung ge­
funden werden könne. Offenbar meint das Berufungsgericht da­
mit eine Kapitalherabsetzung im Verhältnis 5 : 3 bei gleich­
zeitigem Erlaß weiterer Schulden in Höhe von 10 Mio. DM 
durch die Großbanken. Auch das ist rechtsfehlerhaft. Nach 
den vorangestellten Erörterungen liegt dem die von der Revi­
sion mit Erfolg angegriffene Vorstellung des Berufungsge­
richts zugrunde, die Kapitalherabsetzung im Verhältnis 5 : 2 
sei nicht endgültig zur "conditio sine qua non" des mit den 
Gesellschaftsgläubigern ausgehandelten Schuldenverzichts ge­
worden .
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2. Soweit das Berufungsgericht mit dem "Verschulden des 
Beklagten" dessen Schädigungsvorsatz hat verneinen wollen, 
ist das ebenfalls rechtsfehlerhaft. Aus der Art und Weise 
des sittenwidrigen Handelns kann sich die Schlußfolgerung 
ergeben, daß mit Schädigungsvorsatz gehandelt worden ist 
(BGH, Urt. v. 12. Juli 1966 - VI ZR 1/65, VersR 1966, 1034, 
1036; MüKo/Mertens aaO, § 826 Rz. 60; RGRK/Steffen aaO,
§ 826 Rz. 33). Steht daher nicht fest, ob den Schädiger der 
Vorwurf sittenwidrigen Handelns trifft, kann nicht ohne wei­
teres festgestellt werden, daß er nicht mit Schädigungsvor­
satz gehandelt hat. Das ist nur dann zulässig, wenn ausge­
schlossen werden kann, daß sich aus Art und Weise des Han­
delns ein Rückschluß auf den (bedingten) Vorsatz des Han­
delnden ergeben würde (BGH, Urt. v. 6. Juli 1962 
- V ZR 125/60, NJW 1962, 1766; MüKo/Mertens aaO, § 826 
Rz. 60). Dazu sagt das Berufungsurteil nichts.

E.

Aus den vorstehenden Gründen war das Berufungsurteil 
aufzuheben und die Sache zur anderweiten Verhandlung und 
Entscheidung an das Berufungsgericht zurückzuverweisen. So­
weit der Senat eine Haftung des Beklagten entsprechend § 179 
Abs. 1 BGB und nach § 826 BGB revisionsrechtlich bejaht hat,
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wird das Berufungsgericht - gegebenenfalls nach Ergänzung 
des Sachvortrages durch die Parteien - noch die erforderli­
chen Feststellungen zu treffen haben. Soweit nach der Sach­
lage geboten, gilt das auch für die Frage des Reflexschadens 
und die Schadenhöhe.

Boujong Röhricht Dr. Henze

Dr. Goette Dr. Greger
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