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Vorwort

Die vorliegende Arbeit stellt meine Dissertation dar, die ich unter dem Ti-
tel ,,Verlustrisiken nicht geschiftsfithrender Investoren im Spaten Mittelalter
und der Frithen Neuzeit in Italien und Deutschland® im Juni 2015 am Fach-
bereich Rechtswissenschaft der Johann Wolfgang Goethe-Universitidt Frank-
furt am Main zur Priifung vorgelegt habe. Im Rahmen dessen habe ich an-
hand von archivalischen und editierten gesellschaftsrechtlichen Regelungen,
Gesellschaftsvertrdgen, Registerausziigen, Handelsbiichern, Chroniken, Ur-
teilsspriichen und Prozessmitschriften einige herausstechende Unternechmens-
und Beteiligungsmodelle samt der betreffenden Verlustrisiken fiir Investoren
herausgearbeitet und einander gegeniibergestellt. Einen Schwerpunkt nahm
dabei zusitzlich die Erforschung von Herkunft und Entstehung dieser Inves-
titionsmodelle ein, wobei ich hier vor dem Hintergrund weitverzweigter Han-
delsverbindungen sowohl in sowie zwischen Italien und Deutschland als
auch in darliber hinausreichende Gebiete eine Analyse vorgenommen habe.

Betreut wurde meine Forschungsarbeit durch Herrn Prof. Dr. Albrecht
Cordes, dem ich fiir seine stets wertvollen Ratschlidge, nicht zuletzt zur
Themengestaltung, und die gute Begleitung sehr herzlich danke. Maligeb-
lich ermdglicht wurde die Anfertigung meiner Dissertation insbesondere
auch durch ein Stipendium der International Max-Planck-Research School
(IMPRS) for Comparative Legal History. Fiir diese grofziigige Forderung
sowie die hilfreiche fachliche Beratung durch die Mitglieder des Leitungs-
gremiums der IMPRS im Rahmen des begleitenden wochentlichen Dokto-
randenkolloquiums, das immer wieder fiir hilfreiche Impulse sorgte, bin ich
zu groflem Dank verpflichtet. Herrn Prof. Dr. Louis Pahlow danke ich iiber
seine Tétigkeit im Leitungsgremium hinaus fiir die Erstellung des Zweitgut-
achtens zu meiner Arbeit.

SchlieBlich bedanke ich mich bei meinen Eltern, Frau Wiltraud Feigl und
Herrn Karl-Heinz Butzert, die mir als wichtige Unterstiitzer und Berater
wéhrend der Arbeit an meiner Dissertation zur Seite gestanden haben. Dar-
iiber hinaus bin ich besonders Herrn Philipp Hohn, Frau Dr. Katrin Lack
und Frau Tanja Schifer fiir wertvolle Anregungen, Korrekturlesen, Uberset-
zungen oder Formatierungsarbeiten sehr dankbar sowie allen anderen Men-
schen, die mich fachlich oder personlich auf dem Weg meiner Promotion
begleitet haben.

Langen, im April 2016 Clemens Butzert
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Gemilde (Ol auf Leinwand) von Leandro Bassano: Der Wechsler
Orazio Lago, seine Frau und ein Klient, Venedig um 1590/1600,
in: Kunsthistorisches Museum Wien, Gemaldegalerie, Inv.-Nr. GG_343
(Abgedruckt mit Genehmigung des KHM-Museumsverbands Wien.
Die weitere Vervielfiltigung dieses Abdrucks ist untersagt.).

Das Bild zeigt eine bankbetriebliche Situation, in der ein Wechselgeschéft,
also ecine Finanz- bezichungsweise Geldanlagetransaktion, abgewickelt
wird.! Der Klient iibergibt dem Wechsler Orazio Lago mit der rechten Hand
einen an diesen adressierten Brief. Gleichzeitig greift seine linke Hand ei-
nen Beutel, der vermutlich Geldmiinzen enthélt, wobei neben und unter dem
Beutel weitere einzelne Miinzen liegen. Orazio Lago hat gerade einen Ein-
trag in sein vor ihm liegendes Kontofiihrungsbuch getitigt oder ist im Be-
griff, etwas einzutragen.2 Moglicherweise ist die Situation so zu interpretie-
ren, dass der Klient einen zuvor erworbenen Wechselbrief einldst und dafiir
von Lago einen Bargeldbetrag erhilt, das sich in dem Beutel befindet. Mit
den offen liegenden Einzelmiinzen wollte der Kiinstler wohl die bankge-
schiftliche Szenerie anschaulich verdeutlichen.

I Zum Wechselgeschift, siche unten S. 31-35.

2 Yamey, Art & Accounting, S. 28; vgl. Coliva, The Sanpaolo Banco di Napoli art
collection, S. 98.






A. Einfiihrung

Die Untersuchung, die dieser Arbeit zugrunde liegt, behandelt die Risiko-
gestaltung fiir nicht geschiftsfiihrende Investoren in Unternechmungen
hauptséchlich im italienischen und deutschen Raum! in der Zeit des Spat-
mittelalters bis in die frithe Neuzeit, die auf Zusammenschliissen von Per-
sonen basierten. Beziiglich des deutschen Raums wird im Schwerpunkt der
Stiden erforscht.

I. Fragestellung

Ein vermogender Biirger musste Vermogenswerte, die er gewinnbringend
anlegen wollte, einem Kaufmann iibergeben, damit dieser das Vermdgen
gewinnbringend einsetzt, wenn der Anleger nicht selbst geschéftlich aktiv
werden wollte. Der handelnde Kaufmann sollte dem nicht geschéftsfithren-
den Geldgeber nach Abschluss der Unternehmung moglichst einen héheren
als den eingesetzten Betrag auszahlen. Der Kapitalanleger wéhlte ein An-
lageinstrument vorrangig nach dessen Gewinnaussichten und dem damit
verbundenen Verlustrisiko, dessen Hohe noch heute bei Geldanlagen dafiir
maflgeblich ist, wie hoch der mdgliche Gewinn ausfillt. Das Verlustrisiko
war fiir einen Investor als das zentrale Element ausschlaggebend fiir die
Entscheidung, welche Anlageform er fiir seine Investition wihlte. Das Risi-
ko der Unternehmung des Kaufmanns, der das Investitionskapital annahm
und einsetzte, bestimmte sich zunédchst nach Art und Weise des geplanten
Geschifts. Das jeweilige Geschiftsrisiko wurde im Rahmen des ausgewéhl-
ten Anlagemodells inklusive einer Aussicht auf einen Gewinnanteil dann an
den nicht geschiftsfiihrenden Anleger weitergegeben. Das Interesse der
Anleger an einem moglichst niedrigen Investitionsrisiko verkniipft mit dem
auf den Unternehmern lastenden Druck, fiir ihre expandierenden Handels-
und Produktionsbetriebe stetig frisches Geld zu generieren, fithrte zu grof3er
Kreativitit und Experimentierfreudigkeit in der Erfindung von Anlagemo-
dellen. So wurden im Handelsverkehr des ausgehenden Mittelalters die
verschiedensten Unternehmensmodelle erprobt. Zunédchst die Kaufleute des
Mittelmeerraums nutzten verschiedene Investitionsinstrumente fiir ihre See-

I Unter ,,Italien* und ,,Deutschland* werden in dieser Arbeit nicht die heutigen
Staaten verstanden, sondern der geografische Grofiraum der italienischen Halbinsel
beziehungsweise das Gebiet des Heiligen Romischen Reichs Deutscher Nation.
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handelsunternehmungen, in denen das Risiko aufgrund der Reisen in oft
noch unbekanntes Terrain und der allgemeinen Gefahren auf See durch
Wetter und Piraten stets hoch ausfiel und die entscheidende Rolle in der
Gestaltung von Gewinn und Verlust des Anlegers spielte.2 Hier erprobten
die Handelsgesellschaften im Ubrigen schon solche Kapitalanlagemodelle,
die im Rahmen des Kolonialhandels, der ab dem 16. Jahrhundert einsetzte,
erforderlich wurden.

Diese Arbeit beschiftigt sich daher elementar mit der Frage, wie Konst-
ruktionsmoglichkeiten der Kapitalanlage und insbesondere das diesbeziigli-
che Verlustrisiko fiir den Anleger in Theorie und Praxis gestaltet waren.
Dazu wird eine Vielzahl von Investitions- und Unternehmensmodellen auf-
gefiihrt und einander gegeniiber gestellt und die jeweiligen Merkmale dieser
Modelle herausgearbeitet und miteinander verglichen. Der nicht geschafts-
fiilhrende Kapitalanleger konnte unter den jeweiligen Bedingungen eines
Anlagemodells nur den Verlust seiner Einlage oder tiberhaupt keine Einbu-
Ben zu befiirchten gehabt haben. Andererseits konnte er dazu verpflichtet
gewesen sein, Einlagevermogen nachzuschielen, wenn das Kapital des
Unternehmens aufgebraucht war.

Nicht an der Geschiéftsfitlhrung beteiligt zu sein, wird dabei so verstanden,
dass der Investor keine Aufgabe iibernimmt, die der alltdglichen Fiihrung
und Arbeit des Unternehmens dient. Ausnahmen kdnnen sich in Einzelfallen
ergeben, wenn der Investor Hilfsaufgaben weit unter der Ebene der Unter-
nehmenssteuerung wahrnimmt, keinen Einfluss auf Geschiftsablaufe ausiibt
und keinen Einblick in die Geschéftsunterlagen als Ganzes hat, wobei sein
Status mit dem eines nicht geschiftsfiihrenden Beteiligten vergleichbar ist.3
Die Arbeit behandelt im Zuge dessen alleine Investitionsverhidltnisse unter
natilirlichen Personen, beziehungsweise Personengesellschaften. Investitio-
nen in Kapitalgesellschaften werden nicht untersucht.

Personen und Personenvereinigungen konnten in vielerlei Weise in Unter-
nehmen investieren. So konnte zum Beispiel Geld gegen einen Gewinn an
einen Kaufmann verliechen oder in anderer Weise in eine irgendwie geartete
institutionalisierte Unternehmensform investiert werden. Zu erforschen sind

2 Beispielvereinbarungen, in: Morozzo/Lombardo, Documenti del Commercio
Veneziano, Bd. 2, S. 56f. (Nr. 517), 69f. (529), 301f. (776).

3 Hier kann auf Souchay verwiesen werden, der in seinem Kommentar von 1848
zur Frankfurter Reformation einem nicht geschiftsfilhrenden Gesellschafter ,.eine
gelegentliche Einsicht in die Fithrung des Geschifts, die Ertheilung eines Rathes
dieserhalb, die Verrichtung einer oder der anderen Arbeit fiir die Handlung* zuge-
stand, ohne dass dadurch die Geschiftsleitung ,,in seine Hand gebracht* und er zum
~gewohnlichen Theilhaber” wiirde. Souchay, Anmerkungen zur Reformation der
Stadt Frankfurt, Bd. 1, S. 502.
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zundchst Darlehens- und Kreditverhéltnisse, wie Seedarlehen* und Deposi-
teneinlagen’, die im Untersuchungszeitraum gebrduchlich waren. Da nicht
immer klar ist, ob der Geldgeber in jedem Fall, also auch bei Fehlschlagen
des Handelsunternehmens, seinen Riickzahlungsanspruch behielt, wird ge-
nau herausgearbeitet, ob der Riickzahlungsanspruch dem Investor bei einer
verlustreichen Unternehmung als eine Art Konkursforderung erhalten blieb
und wie genau das Investitionsrisiko ausfiel.

Die Untersuchungen beschéftigen sich dabei zunédchst grundsitzlich mit
dem italienischen Wirtschaftsraum und dann erst mit dem deutschen, da
sich in Italien die fiir nahezu ganz Europa vorbildlichen wirtschaftlichen
Geschiéftsablaufe inklusive der handels- und gesellschaftsrechtlichen Grund-
lagen entwickelten. In den Handelsstddten Norditaliens wie Venedig, Flo-
renz, Genua, Bologna, Siena und Pisa waren als Zentren des wirtschaftlich
prosperierenden Mittelmeerraums die fortschrittlichsten Handelspraktiken zu
beobachten.

In einem Schwerpunkt der Arbeit werden also Unternchmensformen un-
tersucht, die aus dem Mittelmeerraum stammten und im Hochmittelalter bis
in die frithe Neuzeit angewendet wurden. Diese waren strukturell und regio-
nal verschieden ausgeprigt. Das bezieht sich insbesondere auf eine Unter-
nehmensform, die zum Beispiel in Genua ,,accommenda® genannt wurde,
und auf die Handelsgesellschaft der ,,compagnia“ oder ,societas“.® Es soll
hauptsdchlich erforscht werden, wie das einzugehende Investitionsrisiko in
institutionalisierten Unternehmensformen, die auf Zusammenschliissen von
Personen basierten, gestaltet war. Dabei liegt das Hauptaugenmerk auf der
Entstehung der am chesten mit der heutigen offenen Handelsgesellschaft der
§§ 105 ff. HGB vergleichbaren compagnia, die im Vergleich zu den eher
lockeren Unternehmenszusammenschliissen der commenda ab dem 15. Jahr-
hundert einschneidender weiterentwickelt wurde. Darin, wie moglicherweise
auch in Formen der commenda, konnten Hinweise auf frithe Strukturen der
Kommanditgesellschaft zu entdecken sein, die im heutigen Gesellschafts-
recht das Risiko des finanziellen Engagements nicht geschiftsfithrender
Gesellschafter auf die Hohe des jeweiligen Anlagebetrags beschrankt. Nach

4 Beispielvereinbarungen, in: Chiaudano/Moresco, 11 Cartolare di Giovanni Scri-
ba, Bd. 1, S. 17 (Nr. 32), S.56f. (Nr. 104, 106), S. 63 (120), S.95f. (179, 180),
S. 119f. (Nr. 224), S. 193 f. (Nr. 370).

5 Beispielvereinbarungen zu deposita, in: Regesten Nr. 119, 124, in: Doren, Die
Florentiner Wollentuchindustrie, S. 550f.

6 Die Ausdriicke ,,commenda* und ,,compagnia“ werden in dieser Arbeit zur
besseren Darstellung als Synonyme und allgemeine wissenschaftliche Ordnungs-
beziehungsweise Oberbegriffe fiir die betreffenden Unternehmensverhéltnisse ver-
wendet, sind aber nicht als historisch allgemeingebrduchliche Bezeichnungen zu
verstehen.



