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§ 1 Einleitung und Gegenstand der Untersuchung

A. Staatliche Gesellschaftsbeteiligungen

Dass sich die öffentliche Hand an privatrechtlichen Gesellschaften betei-
ligt, ist kein neues Phänomen.1 Die Motive für solche Beteiligungen sind 
ebenso vielfältig wie die Tätigkeitsfelder dieser Gesellschaften. Vielfach 
greift der Staat auf privatrechtliche Rechtsformen zurück, weil er sich davon 
einen Effizienzgewinn gegenüber einer Aufgabenerfüllung in öffentlich-
rechtlicher Rechtsform verspricht.2 Daneben können staatliche Gesellschafts-
beteiligungen ein Übergangsstadium darstellen, wenn bisher staatlich wahr-
genommene Aufgaben (materiell) privatisiert werden sollen.3 Beispielhaft 
kann auf die Privatisierung von Post, Postbank und Telekom verwiesen 
werden. Die vormals öffentlichen Unternehmen, die als Teilsondervermögen 
des Sondervermögens Deutsche Bundespost geführt wurden,4 wurden zu-
nächst gemäß § 1 Abs. 1 PostUmwG in die Rechtsform der Aktiengesell-
schaft umgewandelt, deren Aktien dem Bund zustanden (§ 4 Abs. 1 Post-
UmwG). Sodann wurden die Anteile sukzessive veräußert.5 Auch bei der 
Deutschen Bahn hat eine Umwandlung in die Rechtsform einer Aktiengesell-

1 Verwiesen sei etwa auf die 1772 von Friedrich II. zur Stimulierung des Handels 
gegründete Preußische Seehandlungsgesellschaft, von deren 2.400 Aktien 2.100 von 
der Krone übernommen wurden und deren verbleibende 300 Aktien für den Erwerb 
sowohl seitens der „Unterthanen als von Fremden aus allen Ländern“ offenstanden 
(vgl. Ziff. 2–7 des königlich-preußischen Patents wegen Errichtung einer Seehandels-
gesellschaft vom 14.10.1772, abgedruckt in Beckmann, Sammlung auserlesener Lan-
desgesetze, Theil 3, 1785, S. 340 ff.).

2 Siehe zu den insofern vorgebrachten Argumenten i. E. Ehlers, Verwaltung in Pri-
vatrechtsform, S. 293–350 mit einer kritischen Analyse ihrer Validität; ferner Erb-
guth/Stollmann, DÖV 1993, 798 (802); Ossenbühl, DÖV 1971, 513 (519). Es wird 
insofern auch von einer formellen Privatisierung oder einer Organisationsprivatisie-
rung gesprochen, vgl. etwa Dederer, Korporative Staatsgewalt, S. 60; Dreier, Hierar-
chische Verwaltung, S. 252 f.

3 Spannowsky, ZGR 1996, 400 (401); Thümmel, DB 1999, 1891 (1893).
4 v. Arnauld, DÖV 1998, 437.
5 Gegenwärtig hält der Bund an der Deutschen Post AG über die KfW 20,53 % der 

Anteile. An der Telekom ist der Bund unmittelbar mit 14,48 % und mittelbar über die 
KfW mit weiteren 17,41 % beteiligt. Die Anteile an der Postbank AG wurden voll-
ständig veräußert. 
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schaft stattgefunden (vgl. § 1 DBGrG6). Der zweite Schritt einer Kapitalpri-
vatisierung, also der Veräußerung der Anteile, steht allerdings noch aus.7 
Weiterhin hat sich der staatliche Beteiligungserwerb auch als Mittel der 
Wirtschaftspolitik, insbesondere in Krisenzeiten etabliert.8 Bereits im Zuge 
der Weltwirtschaftskrise 1929 und der daraus resultierenden deutschen Ban-
kenkrise 1931 intervenierte das Deutsche Reich durch den Erwerb umfang-
reicher Beteiligungen an den deutschen Großbanken.9 In der Finanzkrise von 
2008 wurde erneut auf dieses Mittel zurückgegriffen.10 Die Bundesrepublik 
Deutschland erwarb über den SoFFin11 Beteiligungen an der Commerzbank 
sowie sämtliche Anteile der Hypo Real Estate. Auch um die wirtschaftlichen 
Auswirkungen der sog. Coronavirus-Pandemie einzudämmen, hat der Bund 
in Not geratene Unternehmen u. a. durch den Erwerb staatlicher Beteiligun-
gen gestützt.12 Schließlich sind fiskalische Interessen als Grund für staatliche 
Gesellschaftsbeteiligungen zu nennen.13 Ob und unter welchen Voraussetzun-
gen ein Gewinnstreben Gesellschaftsbeteiligungen der öffentlichen Hand 
rechtfertigen kann, ist allerdings sehr umstritten.14

Gesellschaftsbeteiligungen finden sich auf allen Ebenen des Staatsauf-
baus.15 Neben dem Bund und den Ländern, deren Beteiligungen Gegenstand 
dieser Arbeit sind, halten vielfach auch die Kommunen Anteile an privat-
rechtlichen Gesellschaften. Aber nicht nur die Gebietskörperschaften, son-
dern auch die Rechtsträger der mittelbaren Staatsverwaltung greifen auf pri-

6 Gesetz über die Gründung einer Deutsche Bahn Aktiengesellschaft v. 27.12.1993, 
BGBl. I 1993, 2386.

7 Der geplante Börsengang wurde aufgrund der Finanzmarktkrise 2008 verscho-
ben. Im Koalitionsvertrag zwischen CDU, CSU und SPD für die 19. Legislaturperi-
ode wurde eine Privatisierung der Bahn dann abgelehnt (S. 78). 

8 Vgl. auch Berkemann, Die staatliche Kapitalbeteiligung, S. 12.
9 Kopper, Als die Deutsche Bank Geld nahm, in: Die Zeit, Jg. 2008, Nr. 46, abruf-

bar unter: https://www.zeit.de/2008/46/F-Bankensanierung.
10 Siehe hierzu Leisner, GewArch 2009, 337 (338).
11 SoFFin steht für Sonderfonds Finanzmarktstabilisierung.
12 Die Rechtsgrundlagen hierfür wurden mit dem Wirtschaftsstabilisierungsfonds-

gesetz v. 27.3.2020, BGBl. I 2020, 543 ff. geschaffen. Der hierdurch neuerrichtete 
Wirtschaftsstabilisierungsfonds kann gemäß § 22 Abs. 1 Satz 2 des Stabilisierungs-
fondsgesetzes Unternehmensbeteiligungen erwerben, wenn ein wichtiges Interesse 
des Bundes an der Stabilisierung des betroffenen Unternehmens besteht. Der Wirt-
schaftsstabilisierungsfonds hat Mitte des Jahres 2020 eine Beteiligung in Höhe von 
20 % der Deutsche Lufthansa AG erworben.

13 M. Klein, Die Betätigung der öffentlichen Hand, S. 24 f.
14 Siehe hierzu noch näher unten § 4 B. II. 2.
15 Einen Überblick über Umfang und Art der Beteiligungen bieten die jährlichen 

Beteiligungsberichte der Körperschaften. Eine umfangreiche Darstellung der Staats-
wirtschaft von Bund, den einzelnen Ländern und den Kommunen findet sich außer-
dem bei Storr, Der Staat als Unternehmer, S. 12 ff.

https://www.zeit.de/2008/46/F-Bankensanierung
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vatrechtliche Organisationsformen zurück. Hinsichtlich der Rechtsformen 
der Beteiligungsgesellschaften kommen der Aktiengesellschaft und der 
GmbH eine herausgehobene Bedeutung zu.16 Begründet ist dies durch § 65 
BHO bzw. die entsprechenden Vorschriften der Landeshaushaltsordnungen, 
die nach ihrem jeweiligen Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 zur Voraussetzung für die 
Gründung von bzw. für die Beteiligung an Unternehmen in Privatrechtsform 
erheben, dass „die Einzahlungsverpflichtung des Bundes [bzw. des Landes] 
begrenzt ist“.17 Eine Unternehmensbeteiligung ist dem Staat also regelmäßig 
nur dann erlaubt, wenn die Haftung gesetzlich beschränkt ist. Hierdurch sol-
len die Risiken, die von einer unternehmerischen Staatstätigkeit für die 
 öffentlichen Haushalte ausgehen, gemindert werden.18 Bei der Aktiengesell-
schaft und der GmbH ist dies – anders als regelmäßig bei den Perso-
nen(handels)gesellschaften – der Fall. Gemäß § 1 Abs. 1 Satz 2 AktG bzw. 
§ 13 Abs. 2 GmbHG haftet den Gläubigern für die Verbindlichkeiten der 
Gesellschaft nur das Gesellschaftsvermögen.19

Nach Art der Beteiligungsstruktur lassen sich Eigengesellschaften, ge-
mischtwirtschaftliche Gesellschaften und gemischt-öffentliche Gesellschaften 
unterscheiden.20 Bei den Eigengesellschaften werden sämtliche Anteile der 
privatrechtlichen Gesellschaft von einer juristischen Person des öffentlichen 
Rechts gehalten.21 Sind mehrere juristische Personen des öffentlichen Rechts 
beteiligt, wird von gemischt-öffentlichen Gesellschaften gesprochen.22 Der 
Terminus gemischtwirtschaftliche Gesellschaft hat sich für Gesellschaften 
etabliert, an denen neben einer juristischen Person des öffentlichen Rechts 
auch Private beteiligt sind. Private meint dabei natürliche Personen oder ju-
ristische Personen des Privatrechts, deren Anteile nicht (mittelbar) allein 

16 Wernsmann, in: Gröpl, BHO/LHO, 2. Aufl. 2019, § 65 Rn. 8.
17 H. H. Klein, Die Teilnahme des Staates, S. 37; Spannowsky, ZHR 160 (1996) 

560 (563).
18 Nöhrbaß, in: Piduch, Bundeshaushaltsrecht, § 65 BHO, Rn. 10; Tappe/Werns-

mann, Öffentliches Finanzrecht, 2. Aufl. 2019, Rn. 693.
19 Auch andere Rechtsformen erfüllen die Voraussetzung einer Haftungsbeschrän-

kung, etwa der eingetragene Verein, die eingetragene Genossenschaft, die Societas 
Europaea oder die GmbH bzw. AG & Co. KG. Da staatliche Beteiligungen an diesen 
Gesellschaftsformen jedoch praktisch keine besondere Relevanz aufweisen, be-
schränkt sich die Untersuchung auf die Aktiengesellschaft und die GmbH.

20 Ehlers, Verwaltung in Privatrechtsform, S. 9 ff.
21 Graf Vitzthum, in: Merten/Papier, HGR, Bd. 2, 2006, § 48 Rn. 55; Th. Mann, 

Die öffentlich-rechtliche Gesellschaft, S. 12; Ehlers, Verwaltung in Privatrechtsform, 
S. 9 spricht von „publizistischen Gesellschaften“.

22 Vgl. Ahls, Die Entsendung von Beamten, S. 1; Berger, Staatseigenschaft, S. 23; 
Graf Vitzthum, in: Merten/Papier, HGR, Bd. 2, 2006, § 48 Rn. 54; Püttner, Die öf-
fentlichen Unternehmen, S. 26; Th. Mann, Die öffentlich-rechtliche Gesellschaft, 
S. 13.




