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Teil 1 – Einleitung und Grundlagen

Teil 1

Einleitung und Grundlagen

Kapitel 1 – Einleitung
Kapitel 1 – Einleitung
A. Gegenstand der Untersuchung

Gegenstand der vorliegenden Untersuchung sind Grundrechtsbindung und
Grundrechtsfähigkeit staatlich beherrschter gemischtwirtschaftlicher Aktien-
gesellschaften einschließlich ihrer Folgen für die betroffene Aktiengesell-
schaft und ihre privaten Minderheitsaktionäre. In der Vergangenheit gehörten
zu den prominentesten Beispielen gemischtwirtschaftlicher Aktiengesell-
schaften die Deutsche Telekom AG1 und die Deutsche Post AG2 sowie die
Beteiligung Niedersachsens an der Volkswagen AG3. Staatsbeteiligungen an

1 Zur Grundrechtsfähigkeit und damit fehlenden Grundrechtsbindung der Deutschen Te-
lekom AG: BVerwG, Urt. v. 25.4.2001 – 6 C 6/00, BVerwGE 114, 160 (189) Rn. 65;
BARDEN, Grundrechtsfähigkeit, S. 148 ff.; Gersdorf,  in:  MANGOLDT/KLEIN/STARCK, GG,
Art. 87f Rn. 66 f.; Herdegen, in: MAUNZ/DÜRIG, GG, Art. 1 Abs. 3 Rn. 51; Jarass, MMR
2009, 223 (227); Lang, NJW 2004, 3601; Möstl,  in:  MAUNZ/DÜRIG, GG, Art. 87f Rn. 52;
Wieland, in: DREIER, GG, Art. 87f Rn. 23; Windthorst, VerwArch 2004, 377; Windthorst,
in: SACHS, GG, Art. 87f Rn. 28; unten Teil 2 Kapitel 6 B.II.1.

2 Zur Grundrechtsfähigkeit und damit fehlenden Grundrechtsbindung der Deutschen
Post AG: Badura, DÖV 2010, 533 (534); BARDEN, Grundrechtsfähigkeit, S. 73 ff.; Jarass,
MMR 2009, 223 (227); Lang, NJW 2004, 3601; Möstl,  in:  MAUNZ/DÜRIG, GG, Art. 87f
Rn. 52; unten Teil 2 Kapitel 6 B.I.

3 Maßgebliche Besonderheit der Beteiligung Niedersachsens an der Volkswagen AG ist
das vieldiskutierte sog. VW-Gesetz, das gegen die Kapitalverkehrsfreiheit (Art. 63 AEUV)
verstoßende staatliche Sonderrechte enthielt, EuGH, Urt. v. 23.10.2007, Rs. C-112/05,
Volkswagen – Golden Shares VIII, Slg. 2007, I-9020, hierzu KÖMPF, Staatseinfluss;
MOCKENHAUPT, VW-Gesetz, S. 39 ff.; Stöber, NZG 2010, 977; Soltysinski, in: FS-Hopt,
Bd. 2, S. 2571 (2578 ff.); Teichmann/Heise, BB 2007, 2577; Vossestein, ECFR 2008, 115;
WEISS, Goldene Aktien, S. 214 ff.; zum VW-Gesetz noch vor dem EuGH-Urteil
Grundmann/Möslein, ZGR 2003, 317 (353); Kilian, NJW 2007, 1508; KLEINSCHMIT,
Volkswagengesetz; LÜBKE, Erwerb von Gesellschaftsanteilen, S. 494 ff.; OPRIŞIU,
Goldene Aktien, S. 60 ff., 73 f.; PIEßKALLA, Goldene Aktien; Sander, EuZW 2005, 106;
die Kommission ging trotz Änderung des VW-Gesetzes und Aufhebung zweier der drei
ehemaligen staatlichen Sonderrechte weiterhin von dessen Europarechtswidrigkeit aus; der
EuGH entschied jedoch, dass die Bundesrepublik Deutschland das VW-Urteil korrekt
umgesetzt habe, EuGH, Urt. v. 22.10.2013, Rs. C-95/12, Volkswagen II – Golden Shares
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erwerbswirtschaftlich tätigen Aktiengesellschaften bei gleichzeitiger Beteili-
gung Privater sind aber nach wie vor aktuell4. In jüngerer Zeit sind vor allem
die von der im Jahr 2008 ausgebrochenen Finanzkrise betroffenen Unterneh-
men des Finanzsektors in den Blick geraten. Zu nennen sind hier die Teilver-
staatlichung der Commerzbank AG5 und die schrittweise vollständige Über-
nahme der HRE durch den SoFFin unter Zuhilfenahme der Finanzmarktstabi-
lisierungsgesetze, die das Gesellschaftsrecht überlagernde Sonderrechte bein-
halten6. Auch in Zukunft ist die Entstehung neuer gemischtwirtschaftlicher
Aktiengesellschaften möglich, sei es durch Privatisierung7, etwa durch einen
Börsengang der DB Mobility Logistics AG8, durch Verstaatlichungen, die
insbesondere den Bankensektor im Falle eines erneuten Aufflammens der
Finanzkrise betreffen würden9 oder im Wege von Neugründung als sog.

XV, ZIP 2013, 2103; zur Umsetzung des EuGH-Urteils schon Rapp-Jung/Bartosch, BB
2010, 2210; siehe zur Volkswagen AG unten Teil 2 Kapitel 6 C.

4 Cannivé, NZG 2009, 445.
5 Zur Teilverstaatlichung der Commerzbank AG siehe unten Teil 2 Kapitel 6 E.
6 Zum Fall der HRE, den Sonderrechten der Finanzmarktstabilisierungsgesetze sowie

deren Verfassungs- und Europarechtskonformität OLG München, Urt. v. 28.9.2011 – 7 U
711/11, NZG 2011, 1227; APPEL/ROSSI, Finanzmarktkrise und Enteignung; Böckenförde,
NJW 2009, 2484; Brück/Schalast/Schanz, BB 2008, 2526; Gurlit, NZG 2009, 601;
KRÜGER, Finanzmarktstabilisierungsgesetz; Uechtritz, NVwZ 2010, 1472; Voland, NZG
2012, 694; Wolfers/Rau, NJW 2009, 1297.

7 Es werden verschiedene Arten der Privatisierung unterschieden: Von formeller Priva-
tisierung (auch Organisationsprivatisierung, Rechtsformprivatisierung oder Scheinprivati-
sierung genannt) spricht man bei der Wahrnehmung öffentlicher Aufgaben in den Formen
des Privatrechts, wobei der Unternehmensgegenstand aber eine öffentliche Aufgabe bleibt.
Eine materielle Privatisierung (auch echte Privatisierung oder Aufgabenprivatisierung
genannt) liegt vor, wenn die Verantwortung für eine bisher rein hoheitliche Aufgabe teil-
weise oder vollständig einem Privaten übertragen wird, wobei die staatliche Aufsicht i.d.R.
bestehen bleibt. Von funktionaler Privatisierung (auch Durchführungsprivatisierung,
Contracting Out oder Outsourcing genannt) spricht man hingegen, wenn Private lediglich
als Erfüllungsgehilfen bzw. Verwaltungshelfer vertraglich verpflichtet werden, bestimmte
öffentliche Aufgabe auszuführen. Die Aufgabenverantwortung verbleibt beim Staat. Zu
diesen Privatisierungstypologien Dreher,  in:  IMMENGA/MESTMÄCKER, Wettbewerbsrecht,
§ 99 Rn. 150 ff.; Ibler, in: MAUNZ/DÜRIG, GG, Art. 86 Rn. 110 ff.; Habersack, ZGR 1996,
544 f.; Püttner, LKV 1994, 193 (195); Vollmöller,  in:  SCHMIDT/VOLLMÖLLER,
Kompendium Öffentliches Wirtschaftsrecht, § 5 Rn. 8.

8 Die DB Mobility Logistics AG ist eine 100 % Tochtergesellschaft der Deutschen
Bahn AG und betreibt die Verkehrs- und Logistiksparten. Aufgrund Beschlusses des Bun-
destags v. 30.5.2008 (Plenarprotokoll 16/164, S. 17362 C) können bis zu 24,9 % der DB
Mobility Logistics AG teilprivatisiert werden. Der ursprünglich für den 27.10.2008 geplan-
te Börsengang wurde aufgrund des Ausbruchs der Finanzkrise am 9.10.2008 auf unbe-
stimmte Zeit verschoben, SZ v. 11.10.2008, S. 24 („Zwei ohne Ziel“).

9 Die Möglichkeit von Stabilisierungsmaßnahmen einschließlich Rekapitalisierungs-
maßnahmen durch den SoFFin ist zeitlich begrenzt, wurde bisher aber stets verlängert:
ursprünglich waren die Maßnahmen bis zum 31.12.2009 befristet, § 13 Abs. 1 FMStFG
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Public Private Partnerships. Aus der Perspektive der privaten Aktionäre ist
die Rechtsform der Aktiengesellschaft besonders wegen der weitgehenden
Eigenverantwortlichkeit von Vorstand und Aufsichtsrat sowie der Satzungs-
strenge attraktiv, die zu einer höheren Abschirmung vor politisch motivierter
Einflussnahme durch den öffentlichen Anteilsinhaber führen10. Die ge-
mischtwirtschaftlichen Aktiengesellschaften können nach der Art ihres Ent-
stehens (Privatisierung, Verstaatlichung, Neugründung) sowie nach ihrem
Tätigkeitsbereich kategorisiert werden, der in der Daseinsvorsorge oder im
erwerbswirtschaftlichen Bereich liegen kann, wobei eine genaue Abgrenzung
oft nicht möglich ist. Zum erwerbswirtschaftlichen Bereich zählen Beteili-
gungen in der Realwirtschaft (Volkswagen) und in der Finanzwirtschaft
(Banken). Die ehemaligen staatlichen Monopolbetriebe (Telekom, Post) wur-
den früher zur Daseinsvorsorge gezählt11, fallen heute trotz der fortbestehen-
den Gewährleistungspflicht aber aufgrund Verfassungsrechts (Art. 87f Abs. 2
GG) in den erwerbswirtschaftlichen Bereich12.

Während die Frage der Grundrechtsbindung von Eigengesellschaften13

noch relativ einfach bejaht werden kann – die öffentliche Hand darf sich
durch Wahl einer privaten Organisationsform ihrer Sonderbindungen nicht
entledigen14 – ist die Frage der Grundrechtsbindung gemischtwirtschaftlicher
Unternehmen seit jeher umstritten15. Neben dem Kriterium der Beherrschung
sind die Rechtsform sowie das Merkmal der Erfüllung einer öffentlichen
Aufgabe die wichtigsten Kriterien, die für die Zuordnung insgesamt entweder
zur staatlichen oder zur privaten Sphäre und damit zur Bejahung oder Ver-
neinung der unmittelbaren Grundrechtsbindung des betroffenen Unterneh-
mens herangezogen werden.

Zu diesem Streit hat sich das BVerfG mit Urteil vom 22. Februar 2011 zur
Fraport AG geäußert16. Darin entschied das Gericht, dass

i.d.F. des Art. 1 des FMStG v. 17.10.2008, BGBl. I (Nr. 46), S. 1982; durch das Fortent-
wicklungsG wurde die Frist auf den 31.12.2010 verlängert; nach Ablauf der Frist sorgte
das 2. FMStG im Jahr 2012 für eine Neuauflage des SoFFin (SoFFin II) und erlaubte
erneut Stabilisierungsmaßnahmen, diesmal bis zum 31.12.2012. Mit dem 3. FMStG erfolg-
te schließlich eine Verlängerung bis zum 31.12.2014.

10 Huber/Fröhlich, in: Großkomm-AktG, Vor §§ 394, 395 Rn. 11.
11 BARDEN, Grundrechtsfähigkeit, S. 4; Möstl, in: MAUNZ/DÜRIG, GG, Art. 87f Rn. 13.
12 Möstl, in: MAUNZ/DÜRIG, GG, Art. 87f Rn. 36 spricht von einer grundsätzlichen Ab-

kehr vom Prinzip der Leistungsverwaltung hin zum Privatwirtschaftlichkeits- und Wettbe-
werbsprinzip.

13 Eigengesellschaften sind juristische Personen des Privatrechts, deren Gesellschaftsan-
teile sich vollständig im Eigentum der öffentlichen Hand befinden.

14 Zur Grundrechtsbindung von Eigengesellschaften siehe unten Teil 2 Kapitel 4 B.I.
15 Zum Streit über die Grundrechtsbindung gemischtwirtschaftlicher Unternehmen siehe

unten Teil 2 Kapitel 4 B.II.
16 BVerfG, Urt. v. 22.2.2011 – 1 BvR 699/06, Fraport, BVerfGE, 128, 226 dazu

Alemann/Scheffczyk, JA 2013, 407 (408 f.); Berger, Jura 2013, 279; Bews/Greve, Jura
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„von der öffentlichen Hand beherrschte gemischtwirtschaftliche Unternehmen in Privat-
rechtsform [...] ebenso wie im Alleineigentum des Staates stehende öffentliche Unterneh-
men, die in den Formen des Privatrechts organisiert sind, einer unmittelbaren Grundrechts-
bindung [unterliegen]“17.

Das Merkmal der Beherrschung sei zudem anhand zivilrechtlicher Wertungen
(§§ 16, 17 AktG sowie Art. 2 Abs. 1 lit. f) der Richtlinie 2004/109/EG) fest-
zustellen18. Vorbehaltlich verbleibender Unsicherheiten bei der Feststellung
des Beherrschungstatbestandes – auch eine Minderheitsbeteiligung kann bei
Vorliegen bestimmter Umstände eine Beherrschung vermitteln und umge-
kehrt19 – ergibt sich im Regelfall das folgende Bild: Hält die öffentliche Hand
an einer Aktiengesellschaft mindestens 50 % plus eine Aktie, so ist diese
Gesellschaft von der öffentlichen Hand beherrscht und daher insgesamt der
Staatsgewalt zuzuordnen, weil dann die öffentliche Hand nach Ansicht des
BVerfG die Gesamtverantwortung20 trägt; Folge ist die unmittelbare Grund-
rechtsbindung der Gesellschaft. In der Zuordnung gemischtwirtschaftlicher
Unternehmen zur privaten oder zur staatlichen Sphäre ist ein „Faszinosum“21

gesehen worden, dem auch die vorliegende Arbeit angesichts der neuen dog-
matischen Leitlinien des BVerfG nachgehen will.

Es stellt sich weiterhin die Frage, welchen einzelnen Restriktionen ihres
Handlungsspielraums staatlich beherrschte gemischtwirtschaftliche Aktienge-
sellschaften aufgrund ihrer unmittelbaren Grundrechtsbindung im Vergleich
zu Gesellschaften mit ausschließlich privaten Gesellschaftern unterliegen22.
Grundlegend für die Vorfrage der „Grundrechtsbindung öffentlicher Wirt-
schaftstätigkeit“ ist die gleichnamige Arbeit Möstls23. Die gesellschafts-,
kapitalmarkt- und europarechtlichen Auswirkungen der unmittelbaren Grund-
rechtsbindung speziell staatlich beherrschter gemischtwirtschaftlicher Akti-
engesellschaften sind hiervon ein Teilbereich, den es näher zu beleuchten
gilt. Dass diese Auswirkungen – sofern und soweit sie tatsächlich bestehen –
die verbliebenen Privataktionäre belasten, liegt nahe und wurde wiederholt

2012, 723; CHEN, Zulässigkeit, S. 132 ff.; Enders, JZ 2011, 577; Gurlit, NZG 2012, 249;
Hammer, DÖV 2011, 761 (764 f.); Höfling/Krone, JA 2012, 734; Joite, BLJ 2011, 100;
Kramer/Bayer/Fiebig/Freudenreich, JA 2011, 810; Krüger, DÖV 2012, 837; Muckel, JA
2011, 557; Payandeh, JR 2011, 421; Pfeiffer, LMK 2011, 322526; Sachs, JuS 2011, 665;
Schaefer, Der Staat 2012, 251; Weber, VR 2011, 178; Wendt, NVwZ 2012, 606.

17 BVerfG, Urt. v. 22.2.2011 – 1 BvR 699/06, BVerfGE, 128, 226 (244) Rn. 46.
18 BVerfG, Urt. v. 22.2.2011 – 1 BvR 699/06, BVerfGE, 128, 226 (247) Rn. 53.
19 BGH, Urt. v. 13.10.1977 – II ZR 123/76, VEBA/Gelsenberg, BGHZ 69, 334 (347) ju-

ris Rn. 28.
20 BVerfG, Urt. v. 22.2.2011 – 1 BvR 699/06, BVerfGE, 128, 226 (247) Rn. 54.
21 GERSDORF, Öffentliche Unternehmen, S. 136.
22 Auch SIEHR, Recht am öffentlichen Raum (im Erscheinen), S. 557 Fn. 27, § 10 C. III.

2. b) stellt sich die Frage, welche Rechtsfolgen sich daraus ergeben, wenn die Fraport AG
insgesamt einer unmittelbaren Grundrechtsbindung unterliegt.

23 MÖSTL, Grundrechtsbindung.
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als Argument gegen eine unmittelbare Grundrechtsbindung vorgebracht24.
Das BVerfG hingegen hält ungerechtfertigte Einbußen der Rechte der Privat-
aktionäre wegen der Freiwilligkeit ihrer Beteiligung und des Fortbestehens
ihrer eigenen Grundrechte hingegen für nicht gegeben25.

Die vorliegende Arbeit konzentriert sich auf die Untersuchung der Folgen
der unmittelbaren Grundrechtsbindung und der damit einhergehenden fehlen-
den Grundrechtsfähigkeit von Aktiengesellschaften. Wegen des regelmäßig
größeren Gesellschafterkreises tritt die Kollision zwischen der Gewinnerzie-
lungsabsicht der Privataktionäre und den öffentlich-rechtlichen Zielsetzungen
hier deutlicher zu Tage als bei Gesellschaften mit beschränkter Haftung.
Gerade wenn die betroffene Aktiengesellschaft wie die Fraport AG börsenno-
tiert ist, ist sie für Investoren auch aus anderen Mitgliedstaaten besonders
zugänglich. Zudem unterliegen börsennotierte Gesellschaften über die han-
delsrechtliche Regelpublizität26 hinaus besonderen kapitalmarktrechtlichen
Publizitätsvorschriften wie der Pflicht zur Veröffentlichung von Ad-hoc-
Meldungen27 oder der Pflicht zur Veröffentlichung von Prospekten28. Die
sonstigen kapitalmarktrechtlichen und europarechtlichen29 Folgen der unmit-
telbaren Grundrechtsbindung gemischtwirtschaftlicher Aktiengesellschaften
sind ebenfalls Gegenstand dieser Arbeit.

Je nach Umfang und Intensität der durch die unmittelbare Grundrechtsbin-
dung zulasten der Privataktionäre verursachten Restriktionen stellt sich die
Frage,  wie  mit  diesen  umzugehen ist.  Träfe  die  Ansicht  des  BVerfG zu,  die
Privataktionäre erführen keine ungerechtfertigten Einbußen, bestünde über-
haupt kein Handlungsbedarf. Gelangt man hingegen zu dem Ergebnis, die
unmittelbare Grundrechtsbindung betroffener Unternehmen verletzte zugleich
das durch Art. 14 Abs. 1 GG geschützte Anteilseigentum der Privataktionäre,
müsste über vermögensrechtliche Ausgleichsansprüche, eine ungeschriebene

24 Zum Schutz der Interessen der privaten Gesellschafter als Argument gegen unmittel-
bare Grundrechtsbindung gemischtwirtschaftlicher Unternehmen exemplarisch Höfling, in:
SACHS, GG, Art. 1 Rn. 108 f.; Kersten/Meinel, JZ 2007, 1127 (1129); Schmidt-Aßmann,
BB 1990, Beilage 34, 1 (5 ff.); STERN, Staatsrecht, Bd. III/1, S. 1169 ff.; gegenläufig zum
Schutz der privaten Gesellschafter als Argument für die Grundrechtsfähigkeit gemischt-
wirtschaftlicher Unternehmen siehe Nachweise in Fn. 38.

25 BVerfG, Urt. v. 22.2.2011 – 1 BvR 699/06, BVerfGE, 128, 226 (247) Rn. 55.
26 Im engeren Sinne bezeichnet der Begriff der Regelpublizität die laufende handels-

rechtliche Berichterstattung von Unternehmen, Göckeler,  in:  MÜLLER/RÖDDER, BeckHdb
AG, § 26 Rn. 80; börsennotierte Unternehmen unterliegen einer erweiterten Regelpublizi-
tät gem. § 37v ff. WpHG; zu den Auswirkungen der unmittelbaren Grundrechtsbindung
auf die Regelpublizität nach HGB siehe unten Teil 4 Kapitel 14 B. und auf die Regelpubli-
zität nach WpHG siehe unten Teil 4 Kapitel 15 C.II.

27 Siehe unten Teil 4 Kapitel 15 E.
28 Siehe unten Teil 4 Kapitel 15 B.
29 Zu europarechtlichen Aspekten öffentlicher Wirtschaftstätigkeit in Privatrechtsform

siehe unten Teil 3 Kapitel 13.
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Hauptversammlungszuständigkeit bei Überschreiten der Beherrschungs-
schwelle oder besondere Austrittsrechte der Privataktionäre nachgedacht
werden. Einen Mittelweg könnten zumindest gesteigerte Publizitätspflichten
hinsichtlich des Aspekts der unmittelbaren Grundrechtsbindung und der kor-
respondierenden fehlenden Grundrechtsfähigkeit darstellen.

Die vorliegende Untersuchung spricht verschiedene Bereiche der Rechts-
ordnung an. Das Schrifttum zur Frage der Grundrechtsbindung und umge-
kehrt der Grundrechtsfähigkeit gemischtwirtschaftlicher Unternehmen ist
naturgemäß überwiegend öffentlich-rechtlich geprägt. Die gesellschafts-,
kapitalmarkt- und europarechtliche Untersuchung der Folgen der unmittelba-
ren Grundrechtsbindung soll die verfassungsrechtliche Sichtweise ergänzen
und zum gegenseitigen Verständnis beider Lager beitragen.

B. Gang der Untersuchung

Der erste Teil der Arbeit führt in das Thema ein (Kapitel 1) und zeigt die
Grundlagen gemischtwirtschaftlicher Aktiengesellschaften auf (Kapitel 2).

Der zweite Teil der Arbeit enthält eine Darstellung des Diskussionsstandes
in Rechtsprechung und Schrifttum zur Frage der Grundrechtsfähigkeit juristi-
scher Personen (Kapitel 3) und der Grundrechtsbindung der öffentlichen
Hand bei Tätigwerden in privatrechtlicher Handlungs- oder Organisations-
form (Kapitel 4). Sodann wird das Fraport-Urteil des BVerfG dargestellt und
bewertet, wobei die kritische Untersuchung des Beherrschungskriteriums den
Schwerpunkt bildet (Kapitel 5). Es folgt eine Darstellung derjenigen ge-
mischtwirtschaftlichen Aktiengesellschaften, die in der Vergangenheit Gegen-
stand der Frage nach der Grundrechtsbindung gemischtwirtschaftlicher Un-
ternehmen waren und möglicherweise in Zukunft sein werden (Kapitel 6).
Dabei wird die vom BVerfG im Fraport-Urteil verwendete und hier als „kon-
zernrechtlicher Beherrschungstest“ bezeichnete Methode zur Feststellung der
unmittelbaren Grundrechtsbindung auf diese Gesellschaften angewendet.

Der dritte Teil der Arbeit beginnt mit den Folgen der unmittelbaren Grund-
rechtsbindung in den Außenrechtsbeziehungen betroffener Aktiengesellschaf-
ten zu dritten Grundrechtsträgern. Dabei werden zunächst allgemeine Aspek-
te behandelt (Kapitel 7). Sodann wird die Bindung an einzelne Grundrechte
genauer untersucht (Kapitel 8). Dabei wird auch die Frage relevant, wie die
unmittelbare Grundrechtsbindung im Gesellschaftsrecht zu verwirklichen ist
(Kapitel 9). Gegenläufig hat eine Untersuchung der Folgen der fehlenden
Grundrechtsfähigkeit zu erfolgen (Kapitel 10). Die nächsten Kapitel widmen
sich der Frage, inwieweit die Folgen der unmittelbaren Grundrechtsbindung
und der fehlenden Grundrechtsfähigkeit für die Gesellschaft auf die verblie-
benen privaten Minderheitsaktionäre ausstrahlen. Dabei wird zunächst der
These, hierdurch seien ihre Rechte einschließlich des verfassungsrechtlich
geschützten Anteilseigentums verletzt, nachgegangen (Kapitel 11). Sodann
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wird die Stellung der privaten Minderheitsaktionäre in der grundrechtsgebun-
denen und nicht grundrechtsfähigen Aktiengesellschaft untersucht (Kapi-
tel 12). Näher betrachtet werden ferner die Auswirkungen der unmittelbaren
Grundrechtsbindung und der fehlenden Grundrechtsfähigkeit im Zusammen-
hang mit den europäischen Grundfreiheiten, vor allem der Kapitalverkehrs-
freiheit (Kapitel 13).

Der vierte Teil behandelt den Schutz der privaten Minderheitsaktionäre
durch die Anwendung von Publizitätsvorschriften, wobei zwischen nicht
börsennotierten (Kapitel 14) und börsennotierten Aktiengesellschaften (Kapi-
tel 15) differenziert wird.

C. Begriffsbestimmungen

I. Öffentliche Hand

Wirtschaftliche Tätigkeit wird durch unterschiedliche öffentliche Stellen
ausgeübt. Wegen der vielfältigen Untergliederungen unmittelbarer und mit-
telbarer Staatsverwaltung kann daher genau genommen nicht von einer ein-
heitlichen wirtschaftlichen Tätigkeit „des Staats“ gesprochen werden. Zudem
können auch Sondervermögen wie der Finanzmarktstabilisierungsfonds (§ 2
Abs. 2 FMStFG) und unterstaatliche juristische Personen des öffentlichen
Rechts, insbesondere Gemeinden und Anstalten, wirtschaftlich tätig werden.
Der neutrale Begriff der „öffentlichen Hand“ ist daher ein Sammelbegriff.
Die öffentliche Hand wird im Zusammenhang mit ihrer wirtschaftlichen Be-
tätigung auch als „Träger“ des Unternehmens, „Trägergemeinwesen“, „Ge-
währträger“ (z. B. bei Sparkassen und bei den Berliner Wasserbetrieben) oder
als „Muttergemeinwesen“ bezeichnet30. Soweit auf die öffentliche Hand kon-
kret als Gesellschafterin privatrechtlicher Rechtssubjekte Bezug genommen
wird, wird in der folgenden Untersuchung auch der Begriff „öffentlicher An-
teilsinhaber“ verwendet. Von der „anteilsinhabenden Gebietskörperschaft“ zu
sprechen, ist ebenfalls möglich31. Verallgemeinernd wird auch von „staatli-
chen Beteiligungen“ gesprochen.

Der Begriff des „Fiskus“ soll hingegen für die vorliegende Untersuchung
vermieden werden. Der Begriff dient der Abgrenzung zum Staat als überge-
ordnetem Hoheitsträger32. Damit ist mit Fiskus die öffentliche Hand gemeint,
wenn sie privatrechtlich handelt. Nach der allgemeinen Staatsrechtslehre
umfasst das sog. fiskalische Verwaltungshandeln jedoch nur die privatrechtli-
chen Hilfsgeschäfte sowie erwerbswirtschaftliches Handeln, nicht aber das

30 PÜTTNER, Die öffentlichen Unternehmen, S. 2.
31 Der Begriff „Gebietskörperschaft“ wird in §§ 394, 395 AktG und in § 53 HGrG zur

Bezeichnung des öffentlichen Anteilsinhabers verwendet.
32Mallmann, VVDStRL 19 (1961), 165 (196 f.); PÜTTNER, Die öffentlichen Unter-

nehmen, S. 76, 79 ff.
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Verwaltungsprivatrecht, also das Handeln der Verwaltung in Privatrechts-
form zur Erfüllung öffentlicher Aufgaben. Staatliche Beteiligungen an Akti-
engesellschaften kommen jedoch auch im Verwaltungsprivatrecht vor. Wei-
terhin bezeichnet der Fiskus jedenfalls im Sinne des § 89 BGB nur Bund und
Länder33, was für die vorliegende Untersuchung ebenfalls zu kurz greifen
würde. Auch im Übrigen ist der Begriff missverständlich, da im allgemeinen
Sprachgebrauch unter dem Fiskus nur die Finanzverwaltung verstanden wird.

II. Öffentliches Unternehmen

Im Rahmen der wirtschaftlichen Betätigung der öffentlichen Hand ist der
Begriff des öffentlichen Unternehmens von Bedeutung, vorliegend vor allem
für die Abgrenzung zu den staatlich beherrschten gemischtwirtschaftlichen
Unternehmen, die Gegenstand dieser Arbeit sind. Der Begriff des öffentlichen
Unternehmens wird im geschriebenen Recht nur selten verwendet34. In Ab-
grenzung hierzu versteht die Rechtsordnung unter dem Begriff des öffentlich-
rechtlichen Unternehmens nur Unternehmen in den Rechtsformen des öffent-
lichen Rechts35. Der Umstand, dass die öffentliche Hand Beteiligungen an
Unternehmen in Privatrechtsform hält, wird von der Rechtsordnung lediglich
umschrieben und nicht mit einer Begriffsdefinition versehen36. Es fragt sich
also, ob mit dem Begriff des öffentlichen Unternehmens nur solche in öffent-
lich-rechtlicher Organisationsform zu bezeichnen sind oder auch solche in
Privatrechtsform, wobei unterschiedliche Beteiligungsstufen denkbar sind. So
könnte man jedes Unternehmen, an dem die öffentliche Hand Anteile hält, als
öffentliches Unternehmen bezeichnen37 oder nur aber nur Unternehmen mit
mehrheitlicher oder gar ausschließlich38 öffentlicher Anteilsinhaberschaft.

33 Arnold, in: MünchKomm-BGB, § 89 Rn. 6.
34 Der Begriff „öffentliches Unternehmen“ findet sich z. B. in § 2 Abs. 2 Nr. 5 EEWär-

meG, § 1 Nr. 2 lit. b) IntBestG, § 5 Nr. 2 BeschäftigungsVO und § 34 S. 1 Nr. 2 Aufent-
haltsVO.

35 Nach der Legaldefinition in § 1 Abs. 1 des Vergütungsoffenlegungsgesetzes NRW
sind öffentlich-rechtliche Unternehmen solche in der Rechtsform einer landesunmittelba-
ren Anstalt, Körperschaft und Stiftung des öffentlichen Rechts; mit diesem Verständnis
auch z. B. §§ 12 Abs. 1, 27 Abs. 1 Nr. 2 BDSG, § 2 Handwerksordnung und § 1 Abs. 2
ArchivG Bbg.

36 Vgl. z. B. Art. 135 Abs. 6 GG, § 130 Abs. 1 GWB sowie zahlreiche Gemeindeord-
nungen wie § 103 Abs. 1 GemO BaWü, Art. 92 Abs. 1 GO Bayern, § 108 Abs. 1 GO NJW;
Übersicht der unterschiedlichen Bezeichnungen vergleichbarer Lebenssachverhalte bei
MANN, Die öffentlich-rechtliche Gesellschaft, S. 5 f.

37 Hiervon scheint Ehlers, JZ 1990, 1089 (1092) auszugehen, wenn er öffentliche Un-
ternehmen als „alle Wirtschaftssubjekte (…), an denen die öffentliche Hand unmittelbar
oder mittelbar beteiligt ist“ definiert.

38 BARDEN, Grundrechtsfähigkeit, S. 33 f.; BECKER, Erfüllung öffentlicher Aufgaben,
S. 22; Ehlers,  in:  STÄNDIGE DEPUTATION DES DEUTSCHEN JURISTENTAGES, Ver-


