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Einleitung

A. Staatliche Minderheitsbeteiligungen –  
in der Praxis bedeutsam, in der Wissenschaft vernachlässigt 

Der Jurist bewegt sich gerne im gewohnten Fahrwasser und verlässt oft nur 
widerwillig den eigenen Fachbereich. Doch die Realität macht nicht an den 
Grenzen der einzelnen Rechtsgebiete Halt, sodass manche Themen Abstecher 
in fremde Fachdisziplinen erfordern. Auf der Schnittstelle zwischen Gesell-
schaftsrecht und öffentlichem Recht liegt ein Dauerbrenner des rechtsgebiets-
übergreifenden Diskurses: die öffentlichen Unternehmen. Ihnen haben die 
Autoren unzählige Beiträge gewidmet und ihre öffentlich-rechtliche Zulässig-
keit sowie ihre gesellschaftsrechtliche Ausgestaltung detailliert aufgeschlüs-
selt.1 Beim Blick in die einzelnen Werke fällt allerdings schnell auf, dass die 
Autoren nur solche privatrechtlichen Gesellschaften zum Kreis der öffent
lichen Unternehmen zählen, an denen der Staat entweder allein oder zumin-
dest mehrheitlich beteiligt ist, und diejenigen Gesellschaften aus ihren Unter-
suchungen ausschließen, in denen der Staat sich seinen privaten Mitgesell-
schaftern unterordnen muss.2 Während sich die hoheitliche Mehrheitsbeteili-
gung also der Aufmerksamkeit gleich zweier Teildisziplinen erfreut, steht ihre 
kleine Schwester – die staatliche Minderheitsbeteiligung – bislang meist un-
beachtet am Rand. Soweit ersichtlich hat bisher lediglich ein einzelner Beitrag 
versucht, das zu ändern, und ausdrücklich die Minderheitsbeteiligung ins 
Scheinwerferlicht gerückt, nämlich der Handbuchbeitrag von Jens Koch aus 
dem Jahr 2023.3 Dem Umfang seines Beitrags war geschuldet, dass Koch da-

1  Wie intensiv die Literatur sich mit der Thematik befasst hat, belegt schon die 
Tatsache, dass sich gleich mehrere Habilitationsschriften ausdrücklich den öffentlichen 
Unternehmen widmen, vgl. nur Gersdorf, Öffentliche Unternehmen; Mann, Die öf-
fentlich-rechtliche Gesellschaft; Püttner, Die öffentlichen Unternehmen; Storr, Der 
Staat als Unternehmer. Hinzu treten zahlreiche weitere Monographien oder sonstige 
Beiträge zu Einzelaspekten.

2  Plakativ Mann, Die öffentlich-rechtliche Gesellschaft, S. 13: „Sofern dieses Krite-
rium nicht erfüllt wird, also eine Minderheitsbeteiligung ohne Möglichkeit zur beherr-
schenden Einflußnahme vorliegt, soll im folgenden [nicht von einem öffentlichen Un-
ternehmen, sondern] von einer ‚Unternehmensbeteiligung‘ der öffentlichen Hand ge-
sprochen werden“.

3  Koch, in: Burgi/Habersack, Öffentliches Recht des Unternehmens, § 16 Rn. 1 ff. 
Dem Beitragstitel zufolge auch Zeis, KommJur 2020, 407 ff., die aber nur einzelne 
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bei nicht alle offenen Rechtsfragen vollständig ausleuchten konnte.4 Insge-
samt führt die Minderheitsbeteiligung also weiterhin ein wissenschaftliches 
Schattendasein. 

In der Praxis ist die Minderheitsbeteiligung hingegen äußerst sichtbar. So 
waren es in der jüngeren Vergangenheit gerade die minderheitlichen Gesell-
schaftsbeteiligungen, deren Begründung ein lautes Medienecho hervorgerufen 
hat; man erinnere sich bloß an die staatliche Rettung der Lufthansa AG5 und 
den Einstieg des Bunds in den Impfstoffhersteller CureVac6 im Zuge der Co-
rona-Pandemie zurück. Auch wenn die aktuellsten Beispiele das fälschlicher-
weise suggerieren könnten, handelt es sich bei der hoheitlichen Minderheits-
beteiligung nicht um eine krisenbedingte Modeerscheinung, sondern um ein 
seit jeher in der Praxis anzutreffendes Phänomen. Das beweisen schon die 
beiden Minderheitsbeteiligungen eindrucksvoll, die der Bund seit geraumer 
Zeit an zwei der größten deutschen Unternehmen hält, namentlich der Deut-
sche Telekom AG7 und der Deutsche Post AG.8 Abseits dieser besonders pro-
minenten Beispiele lassen sich zudem in den Beteiligungsberichten des 
Bunds, der Länder9 und  – soweit vorhanden  – der Kommunen10 zahlreiche 
weitere Belege dafür finden, dass die hoheitliche Minderheitsbeteiligung in 

Punkte näher beleuchtet und nicht den Anspruch hat, die Minderheitsbeteiligung ins-
gesamt aufzuschlüsseln. 

4  Worauf er auch selbst mehrfach hinweist, vgl. Koch, in: Burgi/Habersack, Öffent-
liches Recht des Unternehmens, § 16 Rn. 54, 62, 76. 

5  Neben dem eigentlichen Beteiligungserwerb schlug hier insbesondere auch der 
staatliche Verkauf seiner Anteile und der damit verbundene Gewinn mediale Wellen, 
vgl. https://www.tagesschau.de/wirtschaft/unternehmen/lufthansa-bund-aktien-verkauft- 
corona-101.html (zuletzt abgerufen am 8. 4. 2025).

6  Hier wurde insbesondere die Zweckmäßigkeit des Beteiligungserwerbs breit in 
den Medien diskutiert, vgl. https://www.handelsblatt.com/politik/deutschland/corona-
impfstoff-politiker-keineswegs-die-besseren-investoren-top-oekonomen-kritisieren-
staatsbeteiligung-bei-curevac-/27296020.html (zuletzt abgerufen am 8. 4. 2025). 

7  Insoweit ist der Bund unmittelbar beteiligt, vgl. Beteiligungsbericht des Bunds, 
S. 54 ff., abrufbar unter https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Down 
loads/Broschueren_Bestellservice/beteiligungsbericht-des-bundes-2024.pdf?__blob= 
publicationFile&v=7 (zuletzt abgerufen am 8. 4. 2025).

8  Hier ist der Bund mittelbar beteiligt, vgl. Beteiligungsbericht des Bunds, S. 72 ff., 
abrufbar unter https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/Bro 
schueren_Bestellservice/beteiligungsbericht-des-bundes-2024.pdf?__blob=publication 
File&v=7 (zuletzt abgerufen am 8. 4. 2025).

9  Vgl. beispielhaft den Beteiligungsbericht des Lands NRW, abrufbar unter https://
www.finanzverwaltung.nrw.de/system/files/media/document/file/beteiligungsbericht_ 
2023.pdf (zuletzt abgerufen am 8. 4. 2025).

10  Vgl. beispielhaft den Beteiligungsbericht der Stadt Köln, abrufbar unter https://
www.stadt-koeln.de/mediaasset/content/pdf20/beteiligungsbericht/beteiligungsbericht_ 
2023.pdf (zuletzt abgerufen am 8. 4. 2025). 

https://www.tagesschau.de/wirtschaft/unternehmen/lufthansa-bund-aktien-verkauft-corona-101.html
https://www.tagesschau.de/wirtschaft/unternehmen/lufthansa-bund-aktien-verkauft-corona-101.html
https://www.handelsblatt.com/politik/deutschland/corona-impfstoff-politiker-keineswegs-die-besseren-investoren-top-oekonomen-kritisieren-staatsbeteiligung-bei-curevac-/27296020.html
https://www.handelsblatt.com/politik/deutschland/corona-impfstoff-politiker-keineswegs-die-besseren-investoren-top-oekonomen-kritisieren-staatsbeteiligung-bei-curevac-/27296020.html
https://www.handelsblatt.com/politik/deutschland/corona-impfstoff-politiker-keineswegs-die-besseren-investoren-top-oekonomen-kritisieren-staatsbeteiligung-bei-curevac-/27296020.html
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/Broschueren_Bestellservice/beteiligungsbericht-des-bundes-2024.pdf?__blob=publicationFile&v=7
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/Broschueren_Bestellservice/beteiligungsbericht-des-bundes-2024.pdf?__blob=publicationFile&v=7
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/Broschueren_Bestellservice/beteiligungsbericht-des-bundes-2024.pdf?__blob=publicationFile&v=7
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/Broschueren_Bestellservice/beteiligungsbericht-des-bundes-2024.pdf?__blob=publicationFile&v=7
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/Broschueren_Bestellservice/beteiligungsbericht-des-bundes-2024.pdf?__blob=publicationFile&v=7
https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Downloads/Broschueren_Bestellservice/beteiligungsbericht-des-bundes-2024.pdf?__blob=publicationFile&v=7
https://www.finanzverwaltung.nrw.de/system/files/media/document/file/beteiligungsbericht_2023.pdf
https://www.finanzverwaltung.nrw.de/system/files/media/document/file/beteiligungsbericht_2023.pdf
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der Praxis eine weitaus größere Rolle spielt, als sie es bislang im rechtswis-
senschaftlichen Diskurs getan hat. 

Weil die praktische Bedeutung und die wissenschaftliche Ausleuchtung der 
Thematik erheblich auseinanderklaffen, scheint es geboten, die vorliegende 
Untersuchung der staatlichen Minderheitsbeteiligung zu widmen  – also der 
Beteiligung eines Hoheitsträgers an einer privatrechtlichen Gesellschaft, in 
der seine privaten Mitgesellschafter die Oberhand haben.11 So soll (erneut) 
eine vertiefte wissenschaftliche Diskussion angestoßen werden. Das ist außer-
dem ein Beitrag zu mehr Rechtssicherheit. Derzeit kann der Hoheitsträger 
nämlich nicht auf im rechtswissenschaftlichen Diskurs gewachsene Erkennt-
nisse zurückgreifen. Vielmehr muss er sich allein auf seine eigene Einschät-
zung verlassen, wenn er abschätzen will, ob eine künftige Minderheitsbeteili-
gung rechtlich zulässig ist.

Doch nicht allein aus Sicht der Praxis besteht Anlass, sich näher mit der 
Zulässigkeit einer hoheitlichen Minderheitsbeteiligung zu befassen. Auch aus 
der wissenschaftlichen Perspektive versprüht die Thematik einen besonderen 
Reiz. Er rührt zum einen daher, dass das Gesetz die konkreten Zulässigkeits-
anforderungen an eine Minderheitsbeteiligung ebenso wenig ausdrücklich 
vorgibt wie die gesellschaftsrechtlichen Mittel zu ihrer Umsetzung  – ge-
schweige denn, sie an einem einheitlichen Ort regelt. Die einschlägigen Vor-
schriften müssen also erst aus den unterschiedlichen Rechtsquellen herausge-
filtert werden. 

Vor allem aber entspringt der wissenschaftliche Charme der Minderheitsbe-
teiligung der Tatsache, dass sie auf der Grenze zwischen dem öffentlichen 
Recht und dem privaten Gesellschaftsrecht angesiedelt ist, was unweigerlich 
Spannungen zwischen den beiden Rechtsgebieten heraufbeschwört. Das öf-
fentliche Recht führt schließlich dazu, dass der Staat bei seinen Handlungen 
nicht die gleiche Freiheit genießt wie ein privater Akteur, sondern gewisse 
Vorgaben beachten muss. So muss ein Hoheitsträger insbesondere die Grund-
rechte und Grundfreiheiten der Bürger wahren.12 Im Gegensatz dazu ist das 
Gesellschaftsrecht auf den wirtschaftlichen Zusammenschluss Privater und 
mithin auf ihre Handlungsfreiheit zugeschnitten.13 Die öffentlich-rechtliche 
Pflichtenbindung ist daher prädestiniert, um an einigen zentralen Stellen mit 
dem Gesellschaftsrecht in Konflikt zu treten. Schließlich lässt sich nicht aus-
schließen, dass der Staat im Lichte seiner Pflichtenbindung nicht bedenkenlos 
auf den gesamten Strauß der gesellschaftsrechtlichen Möglichkeiten zurück-

11  Diese Divergenz zwischen wissenschaftlicher Aufschlüsselung und praktischer 
Relevanz hat auch Koch, in: Burgi/Habersack, Öffentliches Recht des Unternehmens, 
§ 16 Rn. 5 zum Anlass für seinen Handbuchbeitrag genommen.

12  Vgl. dazu noch ausführlich unter § 1 B. sowie unter § 4. 
13  Zur Zielsetzung des Gesellschaftsrechts Koch, GesR, § 1 Rn. 1. 




