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~Zuverlissige Informationen sind unbedingt notig
fiir das Gelingen eines Unternehmens.*

Christoph Kolumbus (1451—-1506)

Einleitung

I. Themenaufriss

Die Reise, mit der Christoph Kolumbus im Jahr 1492 Amerika entdeckte, war
zwar als kleine bis mittlere Unternehmung geplant, verdnderte die Welt aber un-
widerruflich. Als Ziel hatte sie urspriinglich einen neuen Seeweg in die Gewiirz-
lander des ostasiatischen Raumes fiir das Konigshaus von Kastilien und Aragon, dem
heutigen Spanien, zu erkunden und dortige Liander zu erobern, um den Einfluss des
osmanischen Reiches und das ,,Monopol der oberitalienischen Stadtrepubliken* auf
den lukrativen Gewiirzhandel zu umgehen.' Zur Umsetzung dieses Unternehmens
bendtigte der gebiirtige Genueser” nicht nur politische, sondern vor allem finanzielle
Unterstiitzung, da er trotz nautischer Fahigkeiten und einer groen Idee iiber kein
eigenes Kapital verfiigte. Am portugiesischen Konigshof scheiterten seine Ab-
sichten, Kapital einzutreiben, da fiir Portugal, durch die von Bartolomeu Diaz er-
folgte Umsegelung des afrikanischen Kontinents, eine Westfahrt unnétig geworden
war.® Nach Abschluss der Riickeroberung der muslimisch besetzten Teile Spaniens
konnte schlieBlich unter dem Einfluss von Konigin Isabella von Kastilien die Ka-
pitulation von Santa Fe, eine Art Lizenzvertrag zur Entdeckung neuer Seewege und
Eroberung eventuell niitzlicher Territorien zwischen Kolumbus und der spanischen
Krone unterzeichnet werden.* Die Finanzierung der Reise erfolgte iiber die kinig-
lichen Schatzmeister Luis de Santangel und Gabriel Sanchez sowie iiber den aus dem
heutigen Italien stammenden Kaufmann Francisco Pinelo, die zusammen eine
Summe von 2 Millionen Maravedis (etwa 3478 Dukaten®) bereitstellten.’ 1,4 Mil-
lionen Maravedis stammten dabei aus einer Schatzkammer, ,,die fiir die 6ffentliche
Sicherheit namentlich der StraBen zu sorgen hatte®.” Weitere Finanzmittel wurden
von Pinelo iiber die Emission einer Schuldverschreibung, die durch italienische

! Berger, Christoph Columbus — Dokumente seines Lebens und seiner Reisen, S. 11; Bit-
terli, Die Entdeckung Amerikas, S. 49.

2 Zu Genua als maritimer Innovator siche Menzel, Die Ordnung der Welt, S. 158 ff.
* Bitterli, Die Entdeckung Amerikas, S. 52.
* Bitterli, Die Entdeckung Amerikas, S. 53.

3 Geht man davon aus, dass eine Dukate ca. 3,5 Gramm Gold entspricht, ldge der Wert nach
aktuellem Goldpreis von ca. 35 Euro pro Gramm bei 426.055 Euro.

¢ Kellenbenz, VSWG 1982, 153, 155.
7 Kellenbenz, VSWG 1982, 153, 155.



18 Einleitung

Kaufleute gezeichnet wurde, eingetrieben.® Die heutige Finanzierung von kleinen
und mittleren Unternehmen (im Folgenden: ,,KMU®), insbesondere von Start-up-
Unternehmen, steht vor einer vergleichbaren Situation. Sind es doch gerade die etwas
traumerisch anmutenden Ideen, die nicht jeden sofort tiberzeugen, jedoch das Po-
tenzial in sich tragen, grof3e Verdnderungen herbeizufiihren. Wie bei Kolumbus, der
sowohl einer staatlichen Forderfinanzierung als auch einer Schuldverschreibung zur
Finanzierung bedurfte, bestehen die Herausforderungen der Finanzierung von
kleinen und mittleren Unternehmen, die sich innovativen Ideen widmen, fort. Wie die
Entdeckung des Neulands unter Kolumbus — erst spiter als Kontinent Amerika
identifiziert, entfaltet sich das elektronische Neuland Internet seit den neunziger
Jahren als neuer digitaler Kontinent. Die mit der Entwicklung des Internets ein-
hergehende Globalisierung stellt dabei einen kontroversen Prozess dar, der mit hoher
Einstrahlung auf die Unternehmensfinanzierung wirkt.” Unternehmen sind durch die
Globalisierung einem zunehmenden Wettbewerbsdruck ausgesetzt.'

Der Gesetzgeber muss rechtliche Rahmenbedingungen an sich verindernde
Gegebenheiten anpassen, um wirtschaftliches Wachstum und Wohlstand nicht zu
gefihrden. Vereinfacht gesagt, gilt es fiir das ,,Recht zu ordnen®, wihrend die
Wirtschaft ,,als zu regelnde Materie* verstanden werden kann."! KMU werden als
Motor der Wirtschaft gesehen. Ihnen wird die Rolle zugeschrieben, in den westlichen
Industrienationen fiir anhaltendes Wirtschaftswachstum, Beschiftigung und Struk-
turwandel zu sorgen.'”” KMU verfiigen aufgrund ihrer (zunichst noch) geringen
Grofe iiber eine besondere Agilitit bei Innovationen und kénnen bzw. konnten
besonders schnell Entwicklungen aufgreifen, die sich im Ablauf des 5. Kondratieft-
Zyklus", dem Zeitalter von Informationstechnologien zeigen und gezeigt haben.'
KMU sind demnach elementar fiir die Innovationskraft Deutschlands und Europas,
da sie besonders fihig sind, ,,Innovationsressourcen in innovative Giiter, Dienst-
leistungen, Technologien oder Geschiiftsprozesse® umzuwandeln.'” Zu den Res-
sourcen, die fiir Innovationen néotig sind, zdhlt die Verfiigbarkeit von Finanzie-

8 Kellenbenz, VSWG 1982, 153, 155.

? Vgl. nur OECD, New Approaches to SME and Entrepreneurship Financing: Broadening
the Range of Instruments, online im Internet: http://www.oecd.org/cfe/smes/New-Approaches-
SME-full-report.pdf (31.7.2018).

10" Niederdicker, Finanzierungsalternativen in kleinen und mittleren Unternehmen, S. 31.

" Stammler, Wirtschaft und Recht nach der materialistischen Geschichtsauffassung,
S. 211; Luttermann, Unternehmen, Kapital und Genussrechte, S. 1.

12 Vgl. Statistisches Bundesamt, Die wirtschaftliche Bedeutung kleiner und mittlerer Un-
ternehmen in Deutschland, 2014, S. 40, 50 online im Internet: https://www.destatis.de/DE/Publi
kationen/WirtschaftStatistik/UnternehmenGewerbeanzeigen/BedeutungKleinerMittlererUnter
nehmen_12014.pdf?__blob=publicationFile (31.7.2018).
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rungsinstrumenten, die abhiingig von Gesetzen bzw. Regulierung ist.'® Reformbe-
strebungen bei der Finanzierung kleiner und mittlerer Unternehmen stehen daher
weltweit im Fokus.'” Im Kontrast zu ihrer Bedeutung standen kleinere und mittlere
Unternehmen in der Offentlichkeit meist im Hintergrund von GroBunternehmen und
erschienen ,,dominant und unscheinbar zugleich“.18 Die Europdische Kommission
hat die Bedeutung von KMU schon seit ldngerem erkannt und forciert ihre Forde-
rung. Die Kommission hat in ihrem Griinbuch und dem daraus folgenden Akti-
onsplan zur Schaffung einer Kapitalmarktunion den KMU eine elementare Rolle
zugewiesen.'” Um Wirtschaftswachstum und Beschiftigung in Europa zu fordern,
muss sich die EU der Frage stellen, wie man den Wachstumsmotor KMU mit aus-
reichend Kapital versorgen kann.”® Die Risikokapitalversorgung ist fiir innovative
Start-up-Unternehmen mit groBem Wachstumspotenzial ein besonders wichtiger
Belang.”! Die Finanzkrise aus dem Jahr 2007/2008 hat die Finanzierung fiir kleine
und mittlere Unternehmen auf die Probe gestellt. Da KMU bei ihrer Finanzierung vor
allem auf Banken zuriickgreifen, hat die eingeschrinkte Kreditvergabe der Banken
aufgrund ihrer eigenen Schieflage Druck auf die Finanzierungssituation von KMU
ausgelibt. Das Stichwort Kreditklemme schwebte wie ein Damoklesschwert {iber den
Unternehmern. Die Kapitalversorgung war fiir KMU in der Krisenzeit eine beson-
dere Herausforderung. Mit der Schaffung einer europdischen Kapitalmarktunion soll
nun Vorsorge fiir die KMU-Finanzierung getroffen werden. Durch in das Forde-
rungskonzept eingepasste rechtliche Rahmenbedingungen sollen KMU krisenfester
und stabiler werden. Die EU eroffnet KMU mit der Kapitalmarktunion die Chance,
leichter Kapital beschaffen zu konnen und sich den umfassenden Finanzierungs-
moglichkeiten von GroBunternehmen anzunihern.” Einem fiir KMU eigenstindig
entworfenen Finanzierungskonzept wird eine steigende Bedeutung im globalen
Wettbewerb zugeschrieben.”

16 Vgl. Richter/Schildhauer, APuz 16—17/2016, 19.

7 Vgl. OECD, New Approaches to SME and Entrepreneurship Financing: Broadening the
Range of Instruments, S. 1, online im Internet: http://www.oecd.org/cfe/smes/New-Approaches-
SME-full-report.pdf (31.7.2018); Beck/Demirguc-Kunt, 30 J. Bank. Finac. 2931 (2006).

"8 Fueglistaller/Federer, BDO Visura 2007.

' Griinbuch der Kommission vom 18.2.2015: Schaffung einer Kapitalmarktunion,
KOM(2015) 63 endg., S. 4; Mitteilung der Kommission an das Européische Parlament, den Rat,
den Europdischen Wirtschafts- und Sozialausschuss und den Ausschuss der Regionen Akti-
onsplan zur Schaffung einer Kapitalmarktunion COM/2015/0468 final, S. 4 ff.

» Griinbuch der Kommission vom 18.2.2015: Schaffung einer Kapitalmarktunion,
KOM(2015) 63 endg., S. 2.

2l Griinbuch der Kommission vom 18.2.2015: Schaffung einer Kapitalmarktunion,
KOM(2015) 63 endg., S. 9.

2 Mitteilung der Kommission an das Européische Parlament, den Rat, den Europédischen
Wirtschafts- und Sozialausschuss und den Ausschuss der Regionen Aktionsplan zur Schaffung
einer Kapitalmarktunion COM/2015/0468 final, S. 4.

# Vgl. nur Portisch, Finanzierung im Unternehmenslebenszyklus, Vorwort.
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